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Akcja konsolidacyjna 


Dnia 21 lutego ogłosił p. pułk. Koc deklarację programową obo- 
zu tworzonego pod nazwą Obozu Zjednoczenia Narodowego. Dekla- 
racja ta ukazała się już po zamknięciu części redakcyjnej naszee': 
miesięcznika, wobec czego dopiero teraz mamy możność poświęcić 
jej należne miejsce w „zagadnieniach bieżących”. Z charakteru „Ban- 
ku” wynika, że chodzi nam w tym wypadku tylko o rozpatrzenie 
znaczenia gospodarczego ruchu zainicjowanego przez pułk. Koca. 


Byłoby zupełnie zbędnym wyjaśnianie i dowodzenie na tym miej- 
scu tej podstawowej prawdy, że losy gospodarstwa narodowego za- 
leżą ściśle od stosunków politycznych panujących w danym kraju. 
Wyrażając się ściślej, trzeba stwierdzić, że życie gospodarcze mo- 
że się rozwijać tylko w kraju politycznie uporządkowanym, zapew- 
niającym ciągłość 1 konsekwencję w prowadzeniu polityki gospo- 
darczej i wykluczającym niespodzianki w zakresie podstawowych 
zasad tej polityki. W szczególności rynek pieniężny i kapitałowy, 
będący niezbędnym elementem współczesnego ustroju gospodarcze- 
go, wymaga dla swojego rozwoju atmosfery spokoju politycznego 
i ładu prawnego. Ten spokój i ład zależy jednak od dwu warunków: 
od charakteru i zdolności ludzi powołanych do kierowania sprawa. 
mi państwowymi oraz od tego, w jakiej mierze działalność rządów 
jest oparta na zaufaniu i aprobacie większości społeczeństwa. W im 
wyższym stopniu rządy są oparte na aprobacie większości społeczeń- 
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stwa, tym lepsze są warunki dla rozwoju życia gospodarczego, któ- 
re może kwitnąć tylko w atmosferze wzajemnego zaufania. 


Otóż ostatnie lata pozwoliły zaobserwować w Polsce ewolucję sto- 
sunków politycznych w kierunku najmniej pożądanym, mianowicie 
w kierunku coraz większego rozbicia i rozproszkowania społeczeń- 
stwa pod względem ideowo-politycznym. Ewolucja ta stworzyła nie- 
bezpieczeństwo dwojakiego rodzaju: niebezpieczeństwo utraty przez 
Polskę należytej siły ekspansywnej na zewnątrz i pogrążenia się w 
chaos walk partyjno-politycznych oraz narastające z każdym rokiem 
niebezpieczeństwo umacniania się w kraju t. zw. rządów autorytetu 
urzędniczego, czyli biurokracji administracyjnej. Rządy autorytetu 
urzędniczego, — jak to stwierdza historia — były nieraz pożyteczne, 
gdy rządząca warstwa biurokracji składała się z ludzi o nieprze- 
ciętnych walorach, znacznie częściej jednak zdarzało się, iż kończyły 
się nad wyraz smutnie dla rządzonych tak krajów, gdyż wyradzały 
się naturalnym porządkiem rzeczy w rządy kasty przed nikim nieod- 
powiedzialnych i samowolnych oligarchów. Rządy urzędnicze są nie- 
raz koniecznością, ale nigdy nie są pożądane i każde społeczeństwo 
powinno dążyć do tego, by rządy opierały się na zorganizowanej woli 
narodu, wiecznie żywej i czujnej na dobro całości. Im lepiej jest zor- 
ganizowana wola narodu i opinia publiczna, tym więcej jest pewno- 
ści, że w państwie samowola i nieodpowiedzialność nie będą tole- 
rowane. 

W Obozie Zjednoczenia Narodowego chcemy widzieć poważny 
krok na drodze do konsolidacji opinii społeczeństwa naszego i zorga- 
nizowania woli narodu celem zapewnienia mu należytego wpływu na 
sprawy państwa. 


Dużo miejsca w deklaracji programowej tej nowej organizacji 
zajmują sprawy gospodarcze; można powiedzieć nawet, iż stanowią 
one najbardziej zasadniczą treść tej deklaracji. Fakt ten musi być 
podkreślony z uznaniem jako dowód coraz bardziej rozpowszechnia- 
jącego się przekonania, że od rozwiązania szeregu zagadnień gospo- 
darczych przede wszystkim zależą przyszłe losy Polski. Od dobro- 
bytu ekonomicznego zależy i moralna i militarna siła naszego na- 
rodu. 

Tezy gospodarcze w omawianej deklaracji zostały sformułowane 
bardzo ogólnie. Zarzucono im, że są w ogóle ogólnikowe i że „nic no- 
wego nie zawierają”. Sądzimy że w tym właśnie leży cała war- 
tość tych tez. W sprawach gospodarczych nie ma cudów i nie ma 
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miejsca na „przeboje”; tezy nie zawieraja nic nowego i to właśnie 
jest ich siłą, gdyż stanowią sformułowanie tych przeświadczeń, któ- 
re z biegiem lat narosły w społeczeństwie i są w o l ą społeczeń- 
stwa. Tezy są ogólne, gdyż stanowią punkt wyjściowy programu kon- 
strukcyjnego ; chodzi o to przecież, byśmy się najpierw pogodzili co 
do spraw elementarnych i podstawowych i nie rozpoczynali wciąż 
dyskusji ab ovo. Uznanie tych tez przez większość społeczeństwa za 
słuszne już samo przez się będzie stanowić wielkie zdarzenie; bę- 
dzie bowiem świadczyć, że Polska chce żyć w ramach takiego a nie 
innego ustroju gospodarczego i nikt nie będzie mógł powiedzieć, że 
niewiadomo ku czemu Polska dąży. Tezy wytyczają jasno ramy 
ustroju kapitalistycznego, korygowanego dopuszczeniem interwencji 
Państwa w określone dziedziny stosunków. 

Od ogólnych formuł do programu szczegółowego, a od tego do re- 
alizacji jest droga bardzo daleka i żmudna. Jeżeli tezy ogólne są 
podstawą konsolidacji, to opracowywanie programów szczegółowych 
będzie z natury rzeczy czynnikiem dysocjacyjnym, gdyż zawsze łat- 
wiej pogodzić się co do spraw ogólnych niż konkretnych szcze- 
gółów. Można przewidywać wielkie różnice zdań w łonie Obozu, gdy 
będzie chodzić o rozwiązanie konkretnych zagadnień; ale naszym 
zdaniem właśnie oto chodzi, by zaczęto u nas wreszcie dyskutować 
poważnie nad najważniejszymi zagadnieniami i próbować rozwiązy- 
wać, je, niż tracić bezpłodnie czas na „pryncypialnych”* dyskusjach. 
Stronnictwo pomyślane na tak szeroką skalę jak Obóz musi być 
przygotowane na tarcia i walki wewnętrzne; gdyby twórcy jego z gó- 
ry założyli, że ma w nim panować spokój i harmonia, to tym sa- 
mym musieliby zrezygnować z rozwiązywania przez Obóz szeregu 
najżywotniejszych zagadnień, czyli z najistotniejszego celu Obozu. 
Istotną funkcję Obozu widzimy w czym innym, mianowicie w zor- 
ganizowaniu ludzi odpowiednich i przyzwyczajeniu ich do twórcze- 
go myślenia oraz zasiadania przy wspólnym stole i rezygnowania 
z osobistych ambicyj czy partykularnych interesów dla uzasadnio- 
nego interesu wyższego. 

Obóz powstaje w bardzo ciężkich warunkach społeczno-politycz- 
nych i gospodarczych. Jego deklaracja programowa zawiera bardzo 
mało dynamiki emocjonalnej; apeluje ona nie tyle do uczuć ile do 
rozsądku obywateli, przypomina raczej deklaracje rządowe, niż ha- 
sła stronnictwa idącego na podbój mas i z tego powodu niezbyt 
trafia do przekonania pokolenia młodszego, z natury rzeczy nasta- 
wionego na radykalizm. Musimy tu podkreślić, że między młodym 
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pokoleniem, wychowanym już w niepodległej Polsce a pokoleniem 
starszym niema spójni ideowej w takim stopniu, jaki obserwujemy 
u innych narodów. Z tego powodu powodzenie obozu - będzie 
zależeć głównie — jeśli nie jedynie — od tego, w jakiej mierze 
potrafi on skupić pod swoimi sztandarami najbardziej wartościo: 
wych, najdzielniejszych ludzi, którzy mogliby podołać niezwykle 
ciężkim zadaniom organizacyjnym na poszczególnych odcinkach ży- 
cią zbiorowego. Zadania te są olbrzymie: są odcinki zupełnie dotych- 
czas jałowe, które trzeba organizować od nowa, są inne odcinki 
zorganizowane źle i tam trzeba będzie wprzód zburzyć stare, nie- 
przydatne formy, jak się burzy stare rudery, aby wybudować no- 
we mocniejsze konstrukcje. Wszystko to trzeba robić w tempie dość 
szybkim i obawiać się należy, że ludzi odpowiednich do tego może 
zbraknąć, gdy się nie będzie systematycznie pracować nad wyszuki- 
waniem talentów i tworzeniem kadry młodych sił twórczych. 


Tak przedstawiają się najogólniejsze refleksje, jakie nasuwać się 
muszą każdemu dbającemu o potęgę naszego Państwa, a nie zacie- 
trzewionemu w walkach partyjnych. Konkluzją tych refleksyj może 
być tylko pozytywne ustosunkowanie się do tez wysuniętych przez 
Obóz Zjednoczenia Narodowego i usilne dążenie, by tezom tym na- 
dać żywą treść. Tak też ustosunkowały się do deklaracji najpoważ- 
niejsze organizacje gospodarcze. Ludzie pracujący w życiu gospo- 
darczym może najmocniej odczuli i zrozumieli wagę tej deklaracji 
i to, że jej umiar jest jej siłą. (Acer). 


Konwersja pożyczek dolarowych 


W kronice poprzedniego numeru ,Banku” podaliśmy tekst ogło- 
szonego dnia 25 lutego przez Ministerstwo Skarbu komunikatu 
w sprawie uregulowania obsługi zagranicznych pożyczek dolarowych 
i zamierzonej konwersji ich na pożyczki złotowe. Od tego czasu 
wypadki posunęły się naprzód i w chwili, gdy numer ten oddajemy 
do druku, rządowy projekt ustawy konwersyjnej już został uchwa- 
lony przez izby ustawodawcze. | 

Cała powyższa sprawa składa się z kilku odrębnych elementów, 
które należy oddzielnie rozpatrzyć. Mamy tu przede wszystkim pro- 
blem obsługi polskich pożyczek zagranicznych, czyli problem tran- 
sferu. Obok tego wchodzi w grę moment redukcji obsługi zadłu- 
żenia państwowego i samorządowego. Sprawa ma więc dwa aspekty: 
walutowy i budżetowy. Trzeci element stanowi związane niewątpli- 
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wie z tą akcją zamierzenie Rządu uporządkowania stosunków na 
naszym rynku kapitałowym. 


Pierwsza sprawa przedstawia się w streszczeniu następująco: 


Od chwili ogłoszenia moratorium transferowego, co się stało 
w czerwcu r. ub. należności z tytułu procentów od polskich emi- 
syjnych pożyczek zagranicznych były zapisywane na rzecz wierzy- 
cieli zagranicznych na rachunku zablokowanym, przyczem Rząd Pol- 
ski ogłosił wyraźnie, że zarządzenie to ma charakter tymczasowy. 
W listopadzie wyjechała do Stanów Zjednoczonych delegacja pod 
przewodnictwem prof. Adama Krzyżanowskiego celem przeprowa- 
dzenia rokowań z reprezentantami posiadaczy polskich obl.gacyj. 
Pertraktacje te doprowadziły do wysunięcia przez Rząd Polski zna- 
nej oferty alternatywnej: posiadaczom obligacyj proponuje się albo 
spłatę kuponów sumą równającą się 35 procentom wartości nomi- 
nalnej tych kuponów, albo wymianę kuponów na 3% obligacje fun- 
dowane Skarbu Państwa spłacane w ciągu 20 lat (przy pełnym 
transferze sum potrzebnych na obsługę tych obligacyj), albo wresz- 
cie utrzymanie dotychczasowego stanu rzeczy t. j. zapisywanie peł- 
nej wartości kuponów na rachunkach zablokowanych. Oferta regu- 
luje stan rzeczy tylko na okres półtora roku, a więc dotyczy płat- 
ności trzech kuponów, z drugiej połowy roku ubiegłego i w roku bie- 
żącym. W ciągu tego czasu ma nastąpić — w myśl oświadczenia 
delegacji polskiej — definitywne uregulowanie stosunku Skarbu 
Państwa do krajowych posiadaczy tych obligacyj dolarowych, które 
były emitowane zagranicą. Poza tym oferta opiera się na zasadzie 
równomiernego traktowania wszystkich posiadaczy, o czym będzie 
mowa na dalszym miejscu. Dopiero po konwersji w Polsce rokowa- 
nia w sprawie transferu będę mogły być na nowo podjęte i dopro- 
wadzone do układu ostatecznego. 


Oferta dotyczy T% pożyczki stabilizacyjnej, 6% dolarowej z 1920 
r, 8% pożyczki Dillona 6,5% zapałczanej, 7% pożyczki śląskiej, 
1% warszawskiej, oraz listów zastawnych ulokowanych na rynku 
amerykańskim ; obejmuje więc wszystkie polskie obligacje, emitowa- 
ne na rynku nowojorskim z wyjątkiem t. zw. ullenowskich obligacyj 
Banku Gospodarstwa Krajowego, co do których obsługi mają się 
toczyć odrębne rokowania. Wysokość obsługi wymienionych czterech 
pożyczek państwowych wynosiła rocznie około 45 miln. zł. Gdyby 
więc wierzyciele przyjęli spłatę kuponów w 35%-ach, Skarb Państwa 
zaoszczędziłby sobie zaledwie około 25 miln. zł rocznie. Kilka milio- 
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nów wyniosłyby poza tym oszczędności samorządu warszawskiego 
i śląskiego. Nie wiadomo, o ile zmniejszyłby się z tego powodu od- 
pływ dewiz, gdyż brak dokładnych obliczeń co do wysokości obligacyj 
znajdujących się obecnie u nas w kraju. Propozycja Polski dotyczy 
papierów ulokowanych zagranicą na sumę ok. 800 miln. zł; z tego 
podobno 220 miln. zł znajduje się znowu w kraju, w ręku obywa- 
teli polskich. 

Kwestię amortyzacji Rząd Polski uregulował w następujący spo- 
sób: amortyzacja 6,5% zapałczanej oraz ulokowanych w Ameryce li- 
stów zast. będzie narazie zawieszona, zaś amortyzacja innych obliga- 
cyj będzie odbywać się w ten sposób, że Rząd nasz będzie dostarczał 
agentom fiskalnym obligacje do unieważnienia w kwotach, wymaga- 
nych umowami pożyczkowymi, o ile potrzebne ilości obligacyj będą 
mogły być otrzymane na rynku polskim. Takie uregulowanie amor- 
tyzacji jest korzystne również dla krajowych posiadaczy obligacyj 
dolarowych, dając możliwość stworzenia ,dodatkowego” popytu ze 
strony Skarbu Państwa na te obligacje. 

W dziale artykułowym niniejszego numeru „Banku? znajdą Czy- 
telnicy tłumaczenie dosłowne komunikatu delegacji polskiej, ogło- 
szonegolw N. Yorku dnia 24 lutego oraz oświadczenia delegacji „Fo- 
reign Bondholders Protective Council”, która reprezentowała intere- 
sy amerykańskich wierzycieli w rokowaniach z polską delegacją. 

Jak się należało spodziewać, decyzja Polski wywołała w prasie kra- 
jów wierzycielskich przeważnie krytyczne komentarze. Nie można 
nad nimi przejść do porządku dziennego; trzeba przyznać, że dziś 
atmosfera dla tego rodzaju operacyj konwersyjnych czy transfero- 
wych jest mniej odpowiednia, niż była powiedzmy przed dwoma 
laty. Dziś bowiem przy powszechnej poprawie gospodarczej za- 
graniczne koła finansowe są psychicznie nastawione raczej na reak- 
tywizację obsługi długów, niż jej zatrzymanie a różne fakty pozy- 
tywne nastawienie to wzmacniają. Najmocniej dały wyraz swemu 
rozgoryczeniu pisma zbliżone do City londyńskiej, przyczem nie cho- 
dzi im tyle o meritum sprawy ile o to, że Rząd Polski nie uważał 
za wskazane przed swą decyzją porozumieć się z wierzycielami an- 
gielskimi i że narzuca wierzycielom angielskim warunki uzgodnio- 
ne z wierzycielami amerykańskimi. Sądzimy, że zarzuty te nie są 
słuszne. Głównych wierzycieli mamy w Stanach Zjednoczonych 
1 w tym wypadku ważniejszą było rzeczą dojście do jakiegoś modus 
vivendi przede wszystkim z głównym wierzycielem, a potem dopiero 
z wierzycielem małym, znajdującym się przy tym w sytuacji wy- 
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jatkowo korzystnej. Jeśli chodzi o Anglię, to obsługa transzy fun- 
towej 7% pożyczki stabilizacyjnej wynosi zaledwie £ 60 tysięcy 
rocznie. Handel z Polską daje Anglii salda ujemne i pod tym wzglę- 
dem stosunki Polski z Anglią układają się tak, jak się rzeczywiście 
powinny układać między państwem wierzycielskim i państwem dłuż- 
niczym. Doceniając w pełni ten fakt, Rząd Polski utrzymywał mimo 
zawieszenia transferu obsługę transzy funtowej w całej pełni, t. zn. 
wypłacając nie tylko raty kapitałowe, lecz również kupony. Dopie- 
ro teraz nastąpi ograniczenie transferu i to tylko ze względu na 
amerykański postulat traktowania wszystkich wierzycieli jednako- 
wo. Nie sądzimy jednak, by w tej drobnej stosunkowo sprawie nie 
można było znaleźć sposobu uwzględniającego dezyderaty obu stron 
i mamy nadzieję, że rokowania, jakie się będą toczyć w Londynie 
w kwietniu doprowadzą do pełnego porozumienia. W opinii polskiej 
nie ma zdaje się rozbieżności co do tego, że Polska nie przedsięweżź- 
mie nie takiego coby mogło nadwyrężyć jej dobre — a nawet rzec 
można — wzorowe stosunki handlowe i kredytowe z Anglią. 


Jak stwierdziliśmy na wstępie, sprawa ma jeszcze drugie oblicze, 
a mianowicie łącznie z kwestią transferu została postawiona kwestia 
redukcji obsługi długów. 


Już obecne prowizorium zawiera poważną redukcję odsetek, ale 
sądzimy, że jakkolwiek brzmieć będzie definitywny układ z zagra- 
nicznymi wierzycielami, to w każdym razie mowy być nie może 
o przywróceniu obsługi długów w poprzedniej wysokości. Zagranicz- 
ni wierzyciele z tym się zresztą liczą, a ostateczny układ w tej spra- 
wie uzależniony jest od przeprowadzenia konwersji w Polsce. To 
iunctim ma poważne znaczenie, gdyż dopiero konwersja w Polsce 
umożliwi ustalenie ścisłej kwoty obligacyj znajdujących się jeszcze 
za granicą i wycenienie, jaką wagę ta kwota posiada z punktu wi- 
dzenia walutowego i budżetowego, a powiernicy amervkańskich po- 
sladaczy muszą się ostatecznie sami zorientować, czyje konkretnie 
i jak wielkie sumy wierzytelności reprezentują. W chwili obecnej re- 
dukcja obsługi długów najmocniej dotyka krajowych posiadaczy ob- 
ligacyj dolarowych. Rozciągnięcie postanowień układu z wierzycie- 
lami zagranicznymi na posiadaczy krajowych wywołało wśród nich 
prawdziwą panikę; na giełdach naszych powstał początkowo chaos 
a masowa podaż obligacyj objętych konwersją spowodowała silną 
zniżkę kursów na rynku lokacyjnym. Dopiero w drugiej połowie mar- 
ca nastąpiło odprężenie. 
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Krajowi posiadacze obligacyj dolarowych znajdowali się od czasu 
zawieszenia transferu w sytuacji uprzywilejowanej, gdyż mogli re- 
alizować kupony w pełnej wysokości. Obecnie zaś znaleźli się w sy- 
tuacji podobnej do sytuacji wierzycieli zagranicznych. Ten fakt 
stwarza podatne warunki psychiczne dla udania się konwersji w kra- 
ju. W uzasadnieniu do rządowego projektu ustawy konwersyjnej 
czytamy: 

„W wytworzonej obecnie sytuacji polscy posiadacze pożyczek do- 
larowych są zależni i podpadają pod układy przeprowadzone z wie- 
rzycielami zagranicznymi, co dla nich może być niewygodne. Rząd 
pragnie otrzymać możność zaoferowania zamiany istniejącego sto- 
sunku prawnego na nowy, uniezależniony od ofert, składanych po- 
siadaczom zagranicznym, lub od układów, które mogą być w przy- 
szłości zawarte z zagranicą. W ten sposób każdy posiadacz może bądź 
pozostać przy istniejącym bloku pożyczek zagranicznych podporząd- 
kowując się pod oferowane wierzycielom zagranicznym reguły obsłu- 
gi, bądź też odłączyć się od tego bloku i wejść do bloku państwowych 
pożyczek wewnętrznych nawiązując tym sposobem bezpośredni, nie- 
zależny od zagranicy stosunek do Skarbu P.”. 

Ale Sejm wprowadził do rządowego projektu niezwykle istotną 
poprawkę, polegającą na dodaniu przyszłym posiadaczom pożyczki 
konwersyjnej przywileju, który możnaby nazwać „klauzulą najwięk- 
szego uprzywilejowania”. Przywilej ten polega na prawie do rekonwer- 
sji; posiadacze krajowej pożyczki konwersyjnej będą mogli wymie- 
nić ją na konwersyjną pożyczkę zagraniczną, która ewentualnie by- 
łaby wypuszczona dla posiadaczy zagranicznych. Jeśli ta poprawka 
przejdzie 1 uzyska moc ustawy, to może się stać w przyszłości źród- 
łem poważnych komplikacyj; wydaje się nam, że może ona utrudnić 
Rządowi przyszłe rokowania z wierzycielami zagranicznymi, a następ- 
nie może praktyczne jej wykorzystanie spowodować na naszym ryn- 
ku takie same komplikacje, jakie wywołała pożyczka stabilizacyj- 
na. Do sprawy tej jeszcze powrócimy. 

Nie będziemy tu omawiać szczegółów rządowego projektu ustawy 
konwersyjnej, gdyż wobec możliwości dókonania w niej szeregu 
zmian przez ciała ustawodawcze, byłaby to praca przedwczesna. 
Ustawę omówimy więc w następnym numerze, tu zaś poruszymy 
tylko kwestie ogólne. Wypada więc przede wszystkim stwierdzić, że 
jest to pierwsza u nas konwersja dobrowolna, ale mimo to posia- 
dacze obligacyj dolarowych czują się bardzo pokrzywdzonymi. Nie 
ulega wątpliwości, że ponoszą oni straty i to wcale poważne jeśli 
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się zważy, że zostali już raz dotknięci deprecjacją dolara i guldena 
holenderskiego, a obecnie poniosą stratę przez obniżenie odsetek 
i ewentualnie przez spadek wartości realizacyjnej obligacyj skonwer- 
towanych. Gdy jednak mowa o krzywdzie, to nie można pominąć 
milczeniem szeregu okoliczności, które tę krzywdę stawiają w nieco 
wątpliwym społecznie świetle. Przede wszystkim nasuwa się uwaga, 
że skoro poprzednie ustawy konwersyjne dotknęły dość mocno po- 
siadaczy innych papierów państwowych i posiadaczy listów zastaw- 
nych, to ochrona specjalnie posiadaczy papierów dolarowych byłaby 
sprzeczna z zasadą równości ofiar dla państwa; oszczędzenie posia- 
daczy obligacyj dolarowych byłoby poza tym równoznaczne z przy- 
znaniem przez Państwo premii tym, którzy przekładali lokatę w pa- 
pierach opiewających na obcą walutę nad lokatę w obligacjach zło- 
towych, czyli byłoby to równoznaczne z utrwaleniem tendencyj te- 
zauryzacyjnych. Dalszą okolicznością, którą należy uwzględnić, jest 
1ten fakt, że obligacje dolarowe a szczególnie pożyczka stabilizacyj- 
na stały się u nas papierami spekulacyjnymi a w małym tylko stop- 
niu stanowiły przedmiot popularnej lokaty oszczędności. 

Przychodzimy wreszcie do ostatniego zagadnienia, to jest kwestii 
wpływu układu z wierzycielami amerykańskimi na nasz rynek loka- 
cyjny. Bezpośrednio I na krótką metę wpływ ten był wysoce ujem- 
ny, wywołując derutę kursów i chaos w obrotach. W ciągu tygod- 
nia od ogłoszenia komunikatu rządowego, kurs papierów lokacyjnych 
obniżył się od 9 do 11 procent. W N. Yorku kursy polskich pożyczek 
spadły znacznie niżej. Sytuacja ta stworzyła  doskcnałe warunki 
dla działalności pokątnych „arbitrażystów”, bo nie trzeba się łudzić, 
żeby istnienie kontroli dewizowej uniemożliwiło zupełnie szmugiel 
papierów wartościowych ze Szwajcarii, Holandii czy nawet Ameryki 
do Polski. Dokładniejszy opis sytuacji na rynku lokacyjnym znaj- 
dą czytelnicy w naszym „przeglądzie koniunktury”, tu zaś zajmie- 
my się kwestiami leżącymi na „długiej fali”. 

Trzebaby zacząć od przedstawiania wątpliwości i żalów. Rozwój 
kapitalizacji pieniężnej nie może się odbywać wśród wstrząsów tego 
rodzaju, jak moratoria i przymusowe konwersje papierów lokacyj- 
nych ; zbyt wiele takich wstrząsów może zupełnie zdepopularyzować 
lokatę w papierach wartościowych a taka depopularyzacja nie ozna- 
cza nic innego jak cofnięcie rynku kapitałowego z wyższego sta- 
dium rozwojowego do stanu prymitywu. Nie możemy stwierdzić, 
czy rzeczywiście nie można było już znacznie wcześniej załatwić 
„jednym cięciem” sprawy konwersji wszystkich papierów procento- 
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wych, czy koniecznym było rozkładanie tych dezorganizujących ope- 
racyj na szereg etapów. W każdym razie, nie sądzimy, aby uspra- 
wiedliwieniem tej konwersji na raty mogło być twierdzenie, że nie 
można było przewidzieć konieczności dalszych konwersyj. Dalsze 
wątpliwości budzi kwestia, czy koniecznym było tak długie tolerowa- 
nie repatriacji naszych pożyczek, repatriacji wybitnie ujemnej dla 
naszej sytuacji walutowej i rynku lokacyjnego. Kraj bogaty może 
sobie pozwolić na takie fluktuacje kapitałów, gdyż spłaca w ten spo- 
sób mniej, niż pożyczył; w naszych jednak warunkach szkody nie 
dały się skompensować korzyściami. 

Poza tymi zastrzeżeniami trzeba stwierdzić, że obecna konwersja 
może na dłuższą metę przyczynić się do wysanowania naszego rynku 
lokacyjnego. Może pod następującymi warunkami: 1) jeżeli będzie 
pojmowana jako etap na drodze do definitywnego usunięcia z na- 
szego rynku papierów opiewających na obcą walutę, 2) jeżeli usu- 
nie szkodliwy wpływ giełd zagranicznych na nasz rynek, jaki po- 
wstał wskutek tego, że te same obligacje były przedmiotem obrotu 
giełdowego w kraju i zagranicą, 3) jeżeli Państwo nie dopuści do 
wypuszczania nowych emisyj na krajowym rynku dopóki kursy 
obecnych papierów nie podźwigną się do poziomu odpowiadającego 
co najmniej przeciętnej rentowności innych lokat pieniężnych. 

Każdy z tych postulatów omawialiśmy już niejednokrotnie toteż 
nie będziemy ich tu uzasadniać. Wszystko przemawia za tym, że 
obecna konwersja istotnie zmierza m. in. do uporządkowania sto- 
sunków na rynku lokacyjnym. Jest to konieczne, jeśli rynek ten 
ma spełnić swoją rolę w dziele usprawnienia gospodarki i podnie- 
sienia gotowości obronnej kraju. Gdyby jednak konwersja nie uda- 
ła się całkowicie, to tym samym sprawa uporządkowania naszego 
rynku stałaby nadal otworem. (s. b.). 


Nowa polityka finansowa Francji 


Jak już o tym była mowa w ostatnim numerze „Banku”, polityka 
gospodarcza rządu francuskiego, oparta na politycznych tezach 
„frontu ludowego” zawiodła na całej linii. Okazało się bowiem, iż 
polityka ta — skuteczna może w okresie spadku cen — zastosowana 
w momencie, gdy ceny weszły w fazę zwyżki, prowadzi do rezulta- 
tów wręcz odwrotnych niż te, które zamierzano osiągnąć. 


Tworzenie „dodatkowej siły nabywczej” społeczeństwa przez wiel- 
kie roboty publiczne i nowe inwestycje nie jest uzasadnione w tym 
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momencie, gdy wywołany skądinąd dodatkowy popyt na dobra, po- 
woduje odpowiedni wzrost zapotrzebowania na pracę i usługi. W tych 
warunkach polityka kreowania dodatkowej siły nabywczej przyczy- 
nia się tylko do wzrostu deficytów budżetowych. Ograniczanie zaś 
godzin pracy dla zmniejszenia bezrobocia nie ma sensu również wów- 
czas, gdy zmniejszenie liczby bezrobotnych dokonywuje się wsku- 
tek ożywienia koniunktury. Obniżanie godzin pracy prowadzi jedy- 
nie do wzrostu kosztów produkcji, a następnie do zachwiania równo- 
wagi rynku walutowego. Ujemne skutki wspomnianej polityki były- 
by dla Francji o wiele groźniejsze, gdyby nie dewaluacja franka, 
która została w międzyczasie przeprowadzona. Przeprowadzenie tej 
operacji nie tylko ułatwiło gospodarstwu francuskiemu przetrwanie 
najgroźniejszego okresu realizacji ustawodawstwa socjalnego, lecz 
przyczyniło się nawet do pewnej poprawy w dziedzinie wytwórczości 
i zatrudnienia. 


W zakresie stosunków finansowych stanowiących dla Francji 
problem zasadniczy spodziewana zmiana na lepsze nie nastąpiła. 
Nadzieje bowiem na powrót wywiezionych za granicę kapitałów cał- 
kowicie zawiodły. Wiadomo, że jedną z przyczyn opóźnienia powrotu 
kapitałów, poza powodami natury ogólno-gospodarczej, były zarzą- 
dzenia fiskalne, skierowane przeciwko posiadaczom złota. 


Już pod koniec ub. r. rząd francuski zorientował się, iż polityka 
jego w stosunku do kapitałów była błędną. Pragnąc przyśpieszyć pro- 
cesy tezauryzacyjne oraz częściowo złagodzić surowe zarządzenia 
wydane w momencie dewaluacji, rozpisał w dniu 16 grudnia 1986 r. 
dla posiadaczy złota 4% pożyczkę, ofiarowując im 40% premię przy 
wykupie obligacyj. Wysokość premii odpowiada w przybliżeniu wzro- 
stowi ceny złota według nowego parytetu. Ustępstwa te okazały się 
za małe, gdyż pożyczka nie przyniosła poważniejszych rezultatów, 
a rząd w niedługim czasie później był zmuszony do zaciągnięcia na 
rynku londyńskim podobnie jak w r. ub. 315% pożyczki w wysoko- 
ści 40 mln. funtów. 


Gdy w czasie debat parlamentarnych nad budżetem, zostało stwier- 
dzone, iż potrzeby emisyjne skarbu na 1937 r. wyniosą ponad 30 
miliardów fr., powstała poważna obawa o dalszy rozwój stosunków 
pieniężno - walutowych we Francji. Wzmożony w związku z tym od- 
pływ kapitałów wywołał osłabienie franka i odpływ złota, co w naj- 
bliższej przyszłości wykluczało możliwość jakiejkolwiek emisji dla 
skarbu. 
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Pod naciskiem tych konieczności rząd francuski zdecydował się na 
zasadniczą zmianę dotychczasowego kierunku polityki gospodarczej. 
W dniu 6 marca b. r. Rada Ministrów powzięła jednogłośnie szereg 
znamiennych uchwał. Między innymi Bank Francuski został upoważ- 
niony do wydania ogólnego zezwolenia na wolny przywóz złota oraz 
wolny handel tym metalem. Wniesiony zaś do parlamentu projekt od- 
powiedniej ustawy znosi dotychczasowe postanowienia w odniesie- 
niu do obrotów złotem, wprowadzone ustawą monetarną z dnia 
1 października 1936 r. Złoto przestało zatem być towarem zakaza- 
nym we Francji. Jednocześnie Bank Francuski za przykładem Ban- 
ku Szwajcarskiego i Holenderskiego został upoważniony do skupu 
złota po kursie dnia i to bez sprawdzenia tożsamości sprzedawcy. 


Ponadto została powołana Komisja, złożona z wybitnych finansi- 
stów! z Prof. Ch. Ristem na czele, która będzie zarządzała francuskim 
funduszem walutowym. Jak wiadomo fundusz ten na zasadzie usta- 
wy monetarnej z 1 października ub. r. rozporządza środkami, po- 
trzebnymi do zapewnienia obrony franka. W związku z prowadze- 
niem skutecznej polityki walutowej komisja ta będzie miała również 
pieczę nad obrotami handlowymi i polityką cen. 


W zakresie spraw budżetowych rząd zdecydował się nie dopuścić do 
nieprzewidzianych wydatków, które mogłyby zachwiać równowagę 
budżetową, przy czym wysiłek ten zostanie rozciągnięty na wszelkie 
wydatki publiczne. Poprawa sytuacji gospodarczej oraz stale postę- 
pujący spadek bezrobocia pozwoli zdaniem rządu na pewne ograni- 
czenie wydatków inwestycyjnych państwa 1 samorządów. Powstałe 
zaś w ten sposób oszczędności przyczynić się mają do zmniejszenia 
potrzeb emisyjnych skarbu do obecnych rozmiarów chłonności ryn- 
ku lokacyjnego. W ten sposób ustalone potrzeby emisyjne skarbu 
wynieść mają połowę kwoty (około 12 mlrd. fr.) kredytów prze- 
znaczonych na zbrojenia, które rząd zdecydował się pokryć przez 
wielką 4% pożyczkę Obrony Narodowej. 


Pożyczka ta ma na celu pozyskanie przede wszystkim kapitałów 
francuskich, pozostających zarówno w kraju, jak i wywiezionych za 
granicę. Dla rozproszenia zaś obaw co do przyszłego rozwoju sto- 
sunków walutowych we Francji, które mogłyby zmniejszyć efekt 
subskrypcji, rząd zaopatrzył obligacje tej pożyczki w pewnego ro- 
dzaju klauzulę gwarancji walutowej oraz przyznał posiadaczom tych 
obligacyj prawo opcji co do miejsca zapłaty kuponów i obligacyj. 
Gwarancja walutowa została pomyślana w ten sposób, iż, w przypad- 
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ku obniżenia się kursu franka w stosunku do funta i dolara, pozwa- 
la posiadaczowi obligacji zażądać wypłaty kapitału w funtach lub 
dolarach; w razie zaś niższego kursu wymienionych. walut wypłatv 
we frankach. Stosunek pomiędzy frankiem, funtem i dolarem, obo- 
wiązujący przy wypłacie kapitału i odsetek został ustalony w ten 
sposób, iż funt wynosi 106.95 fr., a dolar 21.90 fr. Dla wypłat za- 
granicznych, jako waluta wypłaty został przyjęty frank szwajcar- 
ski. Wypłata we frankach szwajcarskich będzie uskuteczniona przez 
Bank Rozrachunków Międzynarodowych w Bazylei. Funt i dolar zo- 
stały potraktowane raczej jako waluty obrachunkowe dla gwarancji 
walutowej. Początkowo zamierzano emitować pożyczkę Obrony Na- 
rodowej również i w Londynie i Nowym Yorku; wobec jednak od- 
mowy ze strony krajów anglosaskich rząd zrezygnował z tego za- 
miaru. Pierwsza transza tej pożyczki w wysokości 5 mlrd. fr. została 
już w pierwszym dniu subskrypcji całkowicie pokryta. 


Jak z powyższych zarządzeń wynika, rząd przez wyraźną ewolucję 
w kierunku wolności monetarnej i ortodoksji polityki finansowej usi- 
łuje przywrócić zaufanie do franka i w ten sposób osiagnąć odwró- 
cenie niekorzystnego dotychczas dla Francji ruchu kapitałów. W 
związku z nową polityką rząd postanowił znieść większość zarządzeń 
restrykcyjnych, zawartych w ustawie monetarnej, a odnoszących 
się do obrotów złotem. Wydaje się jednak, iż zarządzenia te nie wy- 
wołają już takich skutków, jakie mogłaby mieć ewentualna możli- 
wość sprzedaży złota po cenie rynkowej bezpośrednio po dewaluacji 
franka. 


Zastanawiając się nad dalszym rozwojem stosunków pieniężno- 
walutowych we Francji należy podkreślić, iż zarówno dewaluacja, 
jak i ostatnie zarządzenia nie rozwiązują zasadniczego problemu dla 
francuskich stosunków finansowych, a mianowicie zagadnienia bud- 
żetu. Perspektywy co do rozwoju finansów publicznych we Francji 
w 1937 r. przedstawione przez rząd są zbyt optymistvczne. Koszt 
obsługi długów publicznych wynosi w budżecie na 1937 r. 23 mlrd. 
fr., wydatki zaś na obronę narodową 18.5 mlrd. fr., co razem sta- 
nowi 61% ogólnej sumy wydatków państwowych. Jak długo pozy- 
cje te nie ulegną zmniejszeniu, tak długo problem finansów publicz: 
nych nie zostanie rozwiązany. Wydatki budżetowe łącznie z wydat- 
kami na obronę narodową i z pokrywaniem deficytu kolei, Kasy 
Emerytalnej, Kasy Amortyzacyjnej wynoszą około 80 mlrd. fr. Na 
pokrycie tej kwoty pozostają wpływy z podatków w wysokości 40— 
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45 mlrd. fr. Nie należy się zatem spodziewać, aby problem ten w 
kraju, w którym obecnie roczny dochód społeczny nie przekracza 
160 mlrd. fr. nawet w przypadku znaczniejszego powrotu kapitałów 
mógł być rozwiązany bez radykalnego zmniejszenia ciężaru długów 
(dalsza dewaluacja) lub też bez wydatniejszego podniesienia docho- 
du społecznego. 

Oprócz zagadnienia budżetowego nad dalszym rozwojem stosun- 
ków walutowych we Francji zaciąży również zbyt gwałtowna reali- 
zacja rewindykacyj socjalnych, jaka się dokonała w ostatnich paru 
miesiącach. Nawet w przypadku pokonania niekorzystnego ruchu 
kapitałów i zahamowania procesów tezauryzacyjnych, stałość walu- 
ty francuskiej będzie zagrożona przez wzrastające ujemne saldo 
bilansu handlowego, które w styczniu 1987 wyniosło 1.55 mlrd. fr. 
wobec 811 mln. fr. w styczniu 19386 i 504 mln. fr. w styczniu 1985. 
Wzrost pasywności handlu zagranicznego wynikł w głównej mierze 
wskutek wprowadzenia w przemyśle kluczowym Francji 40-godzin- 
nego; tygodnia pracy, co wywołało zmniejszenie się produkcji w tych 
gałęziach przemysłu, a następnie wobec niemożności zaspokojenia 
wewnętrznego zapotrzebowania konieczności dodatkowego przywozu 
szeregu artykułów. 

W związku z powyższym, wydaje się, iż zapowiedziana przez Pre- 
miera Bluma „pauza” w odniesieniu do rewindykacyj socjalnych 
w razie dalszego pogłębiania się pasywności obrotów doprowadzi 
z konieczności również i do rewizji dotychczasowej polityki socjal- 
nej. (T. K-arz) 


Tadeusz Adamczewski 


POLITYKA LOKACYJNA 
KOMUNALNYCH KAS OSZCZĘDNOŚCI 


Poważne kapitały, jakimi rozporządzają Komunalne Kasy Oszczęd- 
ności, wysoce społeczne znaczenie tych instytucyj, a w związku 
z tym troska o bezpieczeństwo funduszów powierzonych im przez 
najszersze warstwy ludności, wymagają szczegółowego nadzoru nad 
ich polityką lokacyjną. Przepisy odnoszące się do tej polityki są 
w poszczególnych krajach dość różnorodne; na ogół zauważamy dwa 
zasadnicze systemy, z których jeden polega na pozostawieniu orga- 
nom Kasy dużej swobody w lokowaniu powierzonych jej pienię- 
dzy, drugi natomiast wyraża się w znacznym, częściowo nawet zu- 
pełnym skrępowaniu tej działalności. Do pierwszego systemu zali- 
czyć można również te wypadki, w których ustawodawstwo lub sta- 
tuty ograniczają wprawdzie działalność Kasy do ściśle określo- 
nych lokat, podają jednakże tak różnorodny ich wybór, że dla sa- 
modzielnej inicjatywy organów Kas pozostaje duże jeszcze pole 
działania; nie umniejsza również tej samodzielności ograniczenie 
niektórych lokat wzwyż lub w dół. 

W Polsce K. K. O. mają w doborze lokat względną swobodę, która 
w nowym ustawodawstwie o kasach została jedynie w pewnych 
szczegółach ścieśniona. Ogólne zasady polityki lokacyjnej zawarte 
są w Rozporządzeniu Prezydenta Rzeczypospolitej z 24 październi- 
ka 1984 r. (poniżej zwanym „ustawą o K. K. O.”), które odnośnie 
niektórych lokat ma charakter ustawy ramowej, pozostawiając 
szczegóły rozporządzeniu wykonawczemu oraz rozporządzeniom Mi- 
nistra Skarbu. Ponieważ wszystkie K. K. O. są obowiązkowo człon- 
kami regionalnych Związków, mogą dodatkowo jeszcze wchodzić 
w rachubę zarządzenia wzgl. zalecenia Związków oraz rezolucje lo- 
kalnych lub ogólno - polskich zjazdów K. K.O. 

Łącznie z ukazać się mającym w najbliższym czasie rozporządze- 
niem wykonawczym do ustawy o K. K. O. wraz z statutem normal- 
nym oraz wydanymi już dotąd rozporządzeniami Ministra Skarbu 
będziemy mieli obecnie pogląd na całokształt nowych przepisów 
prawnych, odnoszących się do polityki lokacyjnej K. K. O. 

Chcąc należycie ocenić wymogi racjonalnej polityki lokacyjnej, 
trzeba sobie zdać sprawę ze struktury stanu biernego bilansów. 
Przede wszystkim największa pozycja pasywów — wkłady wszel- 
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kiego typu — nawet i oszczędnościowe, nie mają już dzisiaj, rów- 
nież i zagranicą, tego charakteru co dawniej. Z powodu strat po- 
niesionych w okresach inflacyjnych, moratoriów itd. wkładca stał 
się nieufnym i przy lada okazji wycofuje swe pieniądze. Takie 
fluktuacje wkładów obserwujemy i u nas. W szczególności wobec 
ujawniających się zagranicą aż do najnowszych czasów tendencji 
posługiwania się środkami dewaluacji jako regulatorem między 
siłą nabywczą pieniądza wewnątrz kraju a jego wartością zewnętrz- 
ną pieniądz oszczędnościowy jest dzisiaj wszędzie nader ruchliwy 
i płynny. 

To trzeba sobie uprzytomnić przy ustalaniu zasad polityki loka- 
cyjnej doby obecnej. Przez politykę lokacyjna rozumiem całokształt 
działalności Kas w interesach aktywnych, a nie tylko lokaty w pa- 
pierach wartościowych itp., do których to aktywów niejednokrotnie 
stosuje się w literaturze pojęcie „polityki lokacyjnej”. Analizę lo- 
kat rozpatrzymy wpierw z punktu widzenia płynności. 


Pogotowie kasowe. 


Dawniejsze polskie przepisy ustawodawcze ani dotychczasowy sta- 
tut normalny nie przewidywały jakichkolwiek norm odnośnie mi- 
nimalnej wysokości pogotowia, do którego zaliczamy poza goto- 
wizną i pozostałością w Banku Polskim, P. K. O. i B. G. K. również 
„Banki Nostro” 1), waluty i kupony (zasoby płynne I stopnia). 


W projekcie nowego statutu normalnego przewidziano jako obo- 
wiązujące minimum w gotowiźnie i instytucjach finansowych: 10% 
wkładów i sald kredytowych na rachunkach bieżących. Ustawodaw- 
stwa zagraniczne przewidują różne normy dla środków płynnych, 
w szczególności dla pogotowia kasowego; najczęściej spotykamy 
jako obowiązujące 10% pokrycie gotówkowe, zastosowane bądź to 
do wszystkich zobowiązań, lub też tylko do wkładów oszczędnościo- 
wych. 


') Nowe przepisy odnośnie lokaty zbędnej gotowizny w innych instytucjach 
kredytowych — poza Bankiem Polskim, bankami państwowymi i komunalny- 
mi — zostały ścieśnione w tym kierunku, że w innych K. K. O. wolno Kasom 
lokować gotówkę tylko za zgodą Związku K. K. O., a rozszerzone przez umo- 
żliwienie lokat „w wyjątkowych wypadkach” w innych instytucjach kredytowych 
(chodzi przede wszystkim o banki akcyjne), które wskaże Minister Skarbu. Czy 
zezwolenia będą udzielane indywidualnie, czy też generalnie, projekt rozporza- 
dzenia wykonawczego nie rozstrzyga. 
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W stosunku do wszystkich zobowiązań pogotowie kasowe polskich 
K. K. O. wynosiło w końcu 1935 r. — 9%, w stosunku do wkładów 
i sald kredytowych na rachunkach bieżących: 10,3%. Istnieje jed- 
nak duża rozpiętość pomiędzy poszczególnymi Kasami. Wśród tych, 
które wykazują korzystną płynność I stopnia zńajdują się przede 
wszystkim prawie wszystkie największe instytucje, których cyfry 
wywierają poważny wpływ na wynik danych przeciętnych. Odlicza- 
jąc np. od ogólnej sumy 4 wielkie Kasy odznaczające się szczegól- 
nie dobrą płynnością, których sumy bilansowe stanowią około 20% 
całości, otrzymamy dla pozostałych 355 Kas płynność I stopnia 
(w stosunku do wszystkich zobowiązań) 6,7%. 


Biorąc za podstawę rozważań cyfry bilansowe z jednego tylko 
dnia trzeba się liczyć z pewną względnością przytoczonych staty- 
styk. Nie mniej fakt, że zbiorowym bilansem objęto wszystkie 
K. K. O (3859) daje rękojmię, że otrzymane wyniki są wielce zbli- 
żone do rzeczywistości. 


Zasoby płynne II stopnia. 


Wysokość pogotowia kasowego nie stanowi oczywiście jeszcze 
o stopniu ogólnej płynności; uwzględnić trzeba pozostałe aktywa 
odnośnie ich zdolności realizacyjnej. Tak np. w pruskich K. K.O. 
pogotowie kasowe wynosiło przed wojną tylko około 1,9%, nato- 
miast papiery wartościowe nadające się do lombardu 22 — 25% 
wszystkich lokat. W polskich K. K. O. do środków płynnych II stop- 
nia, których realizacja możliwa jest w 3 — 6 miesiącach zaliczam: 
zdyskontowane weksle (po potrąceniu zredyskontowanych), banki 
i K. K. O. loro, papiery o stałym oprocentowaniu (pupilarne), akcje 
Banku Polskiego oraz pożyczki pod zastaw papierów wartościowych, 
mieszczące się częściowo „na rachunkach bieżących otwartego kre- 
dytu” a częściowo w „pożyczkach terminowych na zastaw”; ponie- 
waż konta lombardowe w ogłoszonych bilansach zbiorowych nie są 
osobno wyszczególnione, przyjmujemy z tej ostatniej pozycji 25% 
do środków płynnych II stopnia. Poza tym zaliczamy do środków 
płynnych około 10% „pożyczek wekslowych”, drugiej z rzędu naj- 
większej pozycji bilansowej (139,6 milj. zł), w której tkwi nieco 
materiału zdatnego do redyskonta. Z bilansowej wartości portfelu 
papierów procentowych potrącić należy około 4/3 na papiery nie na- 
dające się do rychłej realizacji lub lombardu, na papiery już za- 
stawione i na straty kursowe. Na tych zasadach obliczone środki 


2. Bank Nr. 4. 
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płynne II stopnia wynosiły na ultimo 1935 r. w 355 K. K. O. 67,7 
milj. na 597 milj. zobowiązań (bez redyskonta) czyli 11,3%; na- 
tomiast w wspomnianych wyżej 4 wielkich Kasach 41,8 milj.*) na 
163 milj. kapitałów obcych, czyli 25%. 


Ogółem zasoby płynne I i II stopnia wynosiły w I grupie około 
18,0% zobowiązań, w drugiej 43%. 


Dla porównania warto przytoczyć, że nowe przepisy dla niemiec- 
kich K. K. O. przewidują ulokowanie conajmniej 50% wkładów 
oszczędnościowych oraz 50% innych wkładów w zasobach płynnych 
I i II stopnia, w tem 10% wzgl. 20% w gotówce i przynależnej cen- 
trali żyrowej, reszta w innych bankach, wekslach zdatnych do re- 
dyskonta (lecz tylko w ramach przyznanej akredytywy) i papierach 
wartościowych zdatnych do lombardu ; ustawa ramowa z 5.12.1934 r. 
uprawnia urząd kontroli nad bankami do oznaczenia dla wszyst- 
kich instytucyj kredytowych rezerwy płynnej I i II stopnia nawet 
do 40% zobowiązań. 


Nowe polskie ustawodawstwo przepisuje jedynie w projekcie sta- 
tutu normalnego, pewne minimum dla pogotowia kasowego, nato- 
miast co do środków płynnych II stopnia żadnych wymogów nie 
stawia; podwyższono jedynie minimum dla papierów państwowych 
lub przez państwo gwarantowanych z 20% na 50% funduszu za- 
sobowego (lub nadwyżki ponad lokatę nieruchomości), poza tym 
projekt rozporządzenia wykonawczego przewiduje jak i dotąd lo- 
katę 5% wkładów oszczędnościowych (o ile Kasa posiada ponad 
200.000.—) w papierach państwowych. Przepisy te nie mają na ra- 
zie dla większości Kas praktycznego znaczenia o tyle, że według 
tych norm przypadłoby na papiery państwowe około 58 miliony 
złotych, gdy tymczasem bilans zbiorowy wykazuje już portfel pa- 
pierów procentowych w wysokości 105,5 mil. zł3), z czego znako- 
mita większość przypada na papiery państwowe. 


A Włacznie pożyczek terminowych i rach. bież. zabezpieczonych POPE 
wartościowymi. 


*) W przepisanym dla K. K. O. wzorze bilansu w pozycji „papiery wartościo- 
we” tkwią również bilety skarbowe; pod względem płynności bilety są środkami 
płynnymi I stopnia, pod względem charakteru i formy prawnej natomiast są 
więcej zbliżone do weksli aniżeli do papierów wartościowych; to też np. za- 
granicą wykazuje się tego rodzaju lokaty w bilansie razem z portfelem wekslo- 
wym. 


POLITYKA LOKACYJNA K. K. O. 331 


A W Z Z Z Z Z O W 


Lokaty średnio- i długoterminowe. 


Konieczna wysokość wszystkich środków płynnych zależna jest 
od zdolności realizacyjnej reszty aktywów; im dłużej terminowa 
1 im więcej zamrożona jest ta reszta, tym większe muszą być środki 
płynne. 

Zaliczając do aktywów średnioterminowych, (których realizacja 
możliwa jest w okresie ponad 6 miesięcy do kilku lat): 


pożyczki wekslowe (90% pozycji bilansowej) 125,64 milj. zł 


rach. bieżące otwartego kredytu 33:307%z5 2%; 
pożyczki terminowe na zastaw (o ile nie sa 

zaliczone już do zasobów płynnych) IZN ae, 
Odsetki zaległe P 8 236,83 milj. zł 
a do długoterminowych: 
pożyczki na skrypty dłużne 73,14 milj. zł 
pożyczki hipoteczne EAE pE CT 
należności z tyt. układów konwers. 5108 zema 
weksle protestowane SPI SARE 
nieruchomości a2 OIEA, 
ruchomości SALOS al. 3: 


papiery wartościowe (1/3 pozycji bilansowej) SO LTF arr TESEO 


otrzymujemy jako aktywa nie nada- 
jące się do rychłej realizacji: 653,60 milj. zł 


Z powyższej statystyki, która może oczywiście tylko w przybli- 
żeniu oddać faktyczny stan rzeczy, wynika, że obok pożyczek hipo- 
tecznych, które uważano zawsze za typowo średnio- wzgl. długoter- 
minowe lokaty dla K.K.O., poważną rolę odgrywają w polskich 
Kasach inne dłużejterminowe aktywa, przeważnie takie, które 
wbrew woli Kas wskutek kryzysu i akcji oddłużeniowej nabrały 
charakteru długoterminowego. Podpadające pod tę grupę „należ- 
ności z tytułu układów konwersyjnych na Bank Akceptacyjny” roz- 
łożone obecnie na 10 — 14 lat, wynosiły na ultimo 1985 r. 51 milj. 
złotych; cyfra ta podniesie się do przeszło 80 milionów złotych. 
W „pożyczkach na skrypty dłużne” tkwią przeważnie kredyty ko- 
munalne skonwertowane w większości również na długie lata, mi- 
mo że Centralna Komisja Oszczędnościowo - Oddłużeniowa starała 
się wierzycielskie K. K. O. traktować oględnie. Inne pozycje wsku- 
tek kryzysu ucierpiały również pod względem zdolności realizacyjnej. 

Ogółem aktywa średnio- i długoterminowe stanowią 73% lokat. 
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Wobec znacznej ich przewagi nad środkami płynnymi słuszne są 
wysiłki zmierzające do zwiększenia pogotowia kasowego i środków 
płynnych drugiego stopnia; w szczególności projektowane w statu- 
cie normalnym minimalne pogotowie kasowe w wysokości 10% wkła- 
dów uważać należy za racjonalne. 


Pożyczki hipoteczne. 


Z pośród lokat o charakterze długoterminowym na szczególną 
uwagę zasługują pożyczki hipoteczne, z tej przyczyny, że od czasu 
powstania pierwszych K. K.O. lokaty w hipotekach uważano za 
wzór najwłaściwszego i bezpiecznego zużycia powierzonych Kasie 
pieniędzy. Pytanie, czy i w jakiej mierze mogą K. K.O. lokować swe 
kapitały w pożyczkach hipotecznych jest z tego względu doniosłe, 
że kredyt realny (choćby w umowie pożyczkowej zastrzeżono krót- 
ki termin wypowiedzenia) jest z natury swej kredytem inwestycyj- 
nym i jako taki w zasadzie długoterminowym. Tak też pojmuje go 
Międzynarodowy Kongres Oszczędnościowy (odbyty w 1935 r.), na 
którym sprawa lokat hipotecznych stanowiła jeden z głównych 
przedmiotów obrad; na Zjeździe tym przyjęto pom. in. tezę: „Aby 
pożyczka hipoteczna mogła spełnić swą rolę socjalną i ekonomiczną 
zaleca się czasokresy raczej dłuższe. Pożyczki winny być umarzane 
drogą anuitetów”. Istotnie też od najdawniejszych czasów wszędzie 
tam, gdzie K. K. O. doszły do rozkwitu, lokata w pożyczkach ħipo- 
tecznych była rozpowszechniona. W niemieckich K. K.O. przed woj- 
ną przeszło 60% lokat stanowiły pożyczki hipoteczne. Czy można 
lokatę taką pogodzić z ogólnie obowiązującą zasadą, że terminy płat- 
ności aktywów muszą być możliwie dostosowane do terminów płat- 
ności zobowiązań? Wprawdzie pieniądz oszczędnościowy z uwagi 
na źródło pochodzenia i cel, na jaki jest przeznaczony, ma charak- 
ter długoterminowy, jednakże pod względem formalno - prawnym 
wkład jest zobowiązaniem krótkoterminowym. Poza tym wiemy, że 
dzisiejsze wkłady — nawet oszczędnościowe — mają więcej płyn- 
ny charakter aniżeli przed wojną. Mimo wszystko praktyka wyka- 
zała ,że nawet w najniekorzystniejszych wypadkach pewna część 
wkładów oszczędnościowych zawsze pozostaje w Kasach. Poza tym 
kapitał własny, na który K.K.O. zawsze kładły nacisk, a który 
mógłby znaleźć lokatę w aktywach długoterminowych, jest zazwy- 
czaj większy aniżeli lokata w niezbędnych dla wielu Kas nierucho- 
mościach. To też część wkładów można niewątpliwie przeznaczyć na 
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pożyczki hipoteczne. Trudno wszakże ustalić jednolitą normę dla 
wszystkich Kas Oszczędnościowych. W Niemczech, gdzie po krót- 
kiej przerwie w okresie inflacji, lokaty w hipotekach znowu zaczę- 
ły się zwiększać, ustalono jako maksymalną granicę 50% wkładów. 
Coprawda odzywają się odnośnie tak zwanego forsowania lokat hi- 
potecznych głosy przestrogi. Na wspomnianym Międzynarodowym 
Kongresie wysunięto początkowo w obradach komisyjnych projekt 
zaproponowania jako normy około 25% wkładów oszczędnościowych. 
Jednakże z uwagi na różne warunki lokalne oraz niejednolitą struk- 
turę reszty aktywów w poszczególnych Kasach i krajach przyjęto 
słusznie rezolucję treści jedynie ogólnej: „Ważnem jest, by K. K. O. 
nie traciły z oczu kwestii płynności przy ustalaniu stosunku lokat 
hipotecznych do swego stanu czynnego”. 

Przy ustaleniu normy w poszczególnych krajach trzeba wziąć pod 
uwagę pom. in. również stan rynku pieniężnego i kapitałowego da- 
nego kraju. Gdzie kapitalizacja jest stosunkowo silna, jak 
np. w Niemczech, znaczniejsza lokata w hipotekach jest nieszko- 
dliwa, albowiem w razie wypowiedzenia hipoteki przez K. K. O. dłuż- 
nik zawsze może się postarać o pieniądze z innego źródła. Nato- 
miast w kraju o słabej kapitalizacji — jak Polska — wypowiedze- 
nie większej ilości hipotek ze strony Kas będzie przeważnie bez- 
skuteczne, ponieważ dłużnicy w nielicznych tylko wypadkach znaj- 
dą fundusze na spłatę. Art. 273 ustawy o K. K.O. upoważnia Mini- 
stra Skarbu do ustalenia, jaką część wkładów oszczędnościowych 
mogą K.K.O. lokować w pożyczkach hipotecznych amortyzacyj- 
nych. Dotychczas Minister norm żadnych pod tym względem nie 
ustalił. O ile zaś chodzi o stan faktyczny, to lokata w hipotekach 
jest na terenie poszczególnych Związków K.K.O. bardzo nierów- 
nomierna. Pożyczki te stanowią w K.K.O. Związku 


1) lwowskiego 26% aktywów 
2) warszawskiego 1% s, 
3) poznańskiego 9% A 
4) śląskiego 31.%. z 


W Związku warszawskim i poznańskim pożyczki hipoteczne wy- 
kazują niewielki odsetek, jednakże wskutek dokonanej przymusowej 
akcji konwersyjnej w rolnictwie większość „należności z tytułu ukła- 
dów konwersyjnych” nabrała charakteru pożyczek hipotecznych; 
właśnie w dwóch Związkach wykazujących mało pożyczek hipotecz- 
nych jest stosunek należności konwersyjnych rolniczych do poży- 
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czek hipotecznych o wiele wyższy aniżeli w dwóch pozostałych 
związkach, nastąpiło zatem automatycznie — coprawda wbrew 
woli Kas — częściowe wyrównanie odnośnie wysokości lokat hipo- 
tecznych. Podpada szczególnie duży odsetek pożyczek hipotecznych 
w Kasach Oszczędności Związku Śląskiego. Tłomaczy się to zapew- 
ne częściowo wpływem, jaki wywierał na Śląsku przykład niemiec- 
ki. Z drugiej strony Kasy śląskie posiadają dla równowagi pogoto- 
wie większe aniżeli przeciętnie Kasy pozostałych Związków. 

Biorąc wszystkie K.K.O. jako całość nie ma oczywiście mowy 
o tem, aby w najbliższych latach można liczyć na dalsze dobrowol- 
ne rozszerzenie ram kredytu hipotecznego. 


Lokaty K. K.O. 
z punktu widzenia ogólnogospodarczego 


W końcu rozpatrzeć jeszcze należy politykę lokacyjną K. K.O. 
z punktu widzenia ogólnogospodarczego. W myśl art. 1 ustawy 
24.X. 1934 r. zadaniem Kas Oszczędności jest obok rozwijania 
w najszerszych warstwach ludności zmysłu oszczędnościowego i ułat- 
wiania składania oszczędności również „udostępnienie kredytu”. 
Jakkolwiek wyraźnie tego nie zaznaczono, chodzi oczywiście — zgod- 
nie z wieloletnią tradycją K. K. O. — jako instytucyj społecznych — 
o kredyt przede wszystkim dla stanu średniego, w szczególności 
o popieranie lokalnego życia gospodarczego. Poniższe cyfry wyka- 
żą, czy 1 o ile Kasy zadanie swe spełniły. 


Z ogólnej sumy lokat przypadało na: 


1. pogotowie kasowe 71,08 milj. zł — 8 % 
2. akcję kredytową 640;T277z0gy. | PEEK 24100 
3. papiery wartościowe 105:62% ADP R82:12:.9% 
4. nieruchomości 4280 — 74,9% 
5. inne (ruchomości, sumy przechodnie) 2152 „ „ — 24% 

881,75 milj. zł 100% 


Akcja kredytowa stanowi zatem znakomitą przewagę. O ile dru- 
gi obok K. K. O. rezerwuar oszczędności — Pocztowa Kasa Oszczęd- 
ności — przeznacza większość funduszów dyspozycyjnych na finan- 
sowanie instytucyj publicznych przez zakup papierów państwowych 
1 samorządowych, o tyle K.K.O. zaopatrują w kapitał obrotowy 
przede wszystkim prywatne życie gospodarcze. Lokata w papierach 
procentowych jest wprawdzie niemała, jednak znajdują się w tem — 


POLITYKA LOKACYJNA K. K. O, ki 


obok pożyczek państwowych — również papiery lokalne (listy za- 
stawne Towarzystw Kredytowych, akcje i udziały obydwóch ban- 
ków komunalnych oraz obligacje miejskie). Celem utrzymania na 
przyszłość charakteru K. K.O. jako instytucji przeznaczonej dla 
średniego stanu Minister Skarbu ustalił odnośnie akcji kredytowej 
jako najwyższą granicę zadłużenia jednego dłużnika 1% wkładów 
oszczędnościowych danej Kasy, co uważać należy za normę słuszną. 
Jest przy tym wyrażone życzenie, aby we większych Kasach w każ- 
dym razie wysokość poszczególnego zadłużenia nie przekraczała 
100.000 zł. Jakkolwiek już dawniej Związek Związków K. K. O. sta- 
rał się wprowadzić podobne — coprawda nie tak daleko idące ogra- 
niczenie, to jednak we wielu Kasach norma obecnie obowiązująca 
jest na razie w szeregu wypadków przekroczona. 


Co do rozdziałów kredytów na poszczególne gałęzie gospodarcze 
nie mamy niestety danych dla całego kraju, ograniczę się zatem 
w tym względzie do Związku poznańskiego. 

Z poniższej statystyki *) wynika rozdział kredytów między po- 
szczególne grupy pożyczkobiorców oraz ich procentowy udział 
w akcji kredytowej w K.K.O. wojew. poznańskiego i pomorskiego. 

Z ogólnego salda udzielonych pożyczek przypadało w końcu 1935 
roku na: 


w % akcji 
w tys. zł kredytowej 
1. Związki i przedsiębiorstwa komunalne 46.606 2T 
2. Rolnictwo: 
a) do 150 ha 28.640 17,0 
b) ponad 150 ha 13.796 42.436 8,2 25,2 
3. Przedsiębiorstwa z rolnictwem współpracujące 2.861 LAC 
4. Handel 20.829 12,4 
5. Przemysł 19.105 1543 
6. Rzemiosło 9.655 DY. 
7. Własność nieruchoma miejska 7.643 4,5 
8. Urzędnicy i wojskowi 5.875 | 42 
9. Wolne zawody 3.678 2A 
10. Instytucje kredytowe (inne K.K.O. oraz spól- 
=- dzielnie) 3.022 1,8 
11. Różni lub niestwierdzonego zawodu 7.169 4,3 
168.379 | 100,0 


4) Źródło: Archiwum Komunalnego Banku Kredytowego. 


336 BANK 


Pewien wyłom w zasadzie finansowania przede wszystkim pry- 
watnego życia gospodarczego stanowią kredyty komunalne. 
Przypada na nie 27,7% akcji kredytowej a 85,5% wkładów oszczęd- 
nościowych. Według dawniejszych przepisów pożyczki dla własne- 
go związku założycielskiego i jego przedsiębiorstw nie mogły prze- 
kraczać 20% wkładów oszczędnościowych, a dla innych samorzą- 
dów 10%. Stwierdzamy zatem przekroczenie normy ustawowej 
o 5,5%. Było poza tym niewątpliwie intencją ustawodawcy, aby za- 
dłużenia samorządów w K. K. O. miały charakter przejściowy; kre- 
dyty te pomyślane były jako pomoc doraźna w razie czasowego nie- 
dopisania wpływów budżetowych. Niestety kryzys spowodował, że 
kredyty komunalne — nie tylko zresztą w Polsce — nabrały rów- 
nież charakteru długoterminowego, który to stan rzeczy Centralna 
Komisja Oszczędnościowo - Oddłużeniowa z małymi wyjątkami 
usankcjonowała. Nowa ustawa o K. K.O. ograniczyła kredyty ko- 
munalne dla własnego związku założycielskiego i innych samorzą- 
dów do 20% wkładów oszczędnościowych, samorządy muszą się 
więc z tym liczyć, że w wielu K. K. O. aż do osiągnięcia tej normy 
kredyt komunalny będzie zamknięty. 

Zresztą statystyka podziału kredytów według pożyczkobiorców 
wykazuje, że poszczególne gałęzie gospodarcze są w akcji kredyto- 
wej poznańsko - pomorskich K. K. O. uwzględnione odpowiednio do 
znaczenia, jakie zajmują w życiu gospodarczym. 


SPRAWA OBSŁUGI POLSKICH DOLAROWYCH POŻYCZEK 
ZAGRANICZNYCH 


Delegacja Rządu Polskiego, wysłana do N. Yorku celem przepro- 
wadzenia rokowań z wierzycielami amerykańskimi, ogłosiła w dniu 
24 lutego b. r. następujacy komunikat: 


„Rząd Rzeczypospolitej Polskiej, nie będąc w możności prowadzenia 
w dalszym ciągu obsługi istniejących długów zewnętrznych zawiadomił 
w czerwcu 1936 r. odnośnych fiskalnych i płatniczych agentów oraz Fo- 
reign Bondholders Protective Council, iż z uwagi na niekorzystne zmiany 
stanu złota i dewiz zagranicznych w Polsce, które spowodowały zmniej- 
szenie się rezerw Banku Polskiego do poziomu, który jest niezbęd- 
ny dla utrzymania aktywności życia gospodarczego i obrony parytetu wa- 
luty polskiej — jest zmuszony zawiesić czasowo transfer dewiz zagra- 
nicznych na obsługę bieżących polskich zobowiązań zagranicznych. Rząd 
Polski zawiadomił w dalszym ciągu wyżej wymienionych agentów fiskal- 
nych i płatniczych oraz Foreign Bondholders Protective Council, iż zamiast 
użycia dewiz zagranicznych przyszłe spłaty zagranicznym wierzycielom 
będą uskuteczniane w równowartości złotych polskich, wpłacanych na kon- 
ta zablokowane, w tym celu otworzone. Powodowany nieustannym życze- 
niem uwzględnienia interesów wierzycieli, Rząd poczynił wszelkie usiło- 
wania i zbadał wszelkie drogi w celu spełnienia swego obowiązku dokona- 
nia spłat z tytułu zewnętrznych zobowiązań Państwa i samorządów, jako 
też zobowiązań, zagwarantowanych przez Skarb R. P. Istniejące warunki 
w Polsce nie pozwalają na wznowienie spłat w kwotach dotychczasowych. 
Jednakże Rząd będzie w możności transferowania kwot, wystarczających 
na pokrycie spłat posiadaczowi kuponu, zgodnych z propozycją wypłaty 
gotówkowej, poniżej podanej, i do płacenia kapitału i odsetek od 3% „,,fun- 
dingowych” obligacyj dolarowych, poniżej wymienionych. 

Pragnąć wywiązać się ze swych zobowiązań względem posiadaczy po- 
życzek zewnętrznych. Rząd Polski proponuje wszystkim posiadaczom pol- 
skich obligacyj i kuponów od pożyczek zewnętrznych następujące tym- 
czasowe uregulowanie gotówkowe: w każdym czasie po upływie terminu 
płatności każdego z kuponów, niżej wymienionych, Rzad Polski zapłaci w 
dolarach Stanów Zjednoczonych w New-Yorku, w zamian za każdy kupon: 

1) $ 1.05 od 6% złotej 20-letniej obligacyjnej pożyczki dolarowej 
z 1920 r. za kupon (pł. 1.X. 1936, 1.IV. 1937 i 1.X. 1937) wart. nom. $ 3 
i na tejże podstawie proporcjonalnej kwoty za kupony innej wartości; 

2) $ 1.40 od 8% złotej wewnętrznej pożyczki dolarowej obligacyjnej 
z 1925 r. za kupon (pł. 1.1. 1937, 1.VII. 1937 i 1.I. 1938) wart. nom. $ 4 
i na tejże podstawie proporcjonalne kwoty za kupony innej wartości; 

3) za kupony 7%pożyczki stablilizacyjnej R. P. z 1927 r. „transzy dola- 
rowej” pł. dn. 15.IV. 1937 r., 15.X. 1937 r. 1 15.IV. 1938 r. — według 
uznania posiadacza — w prawnej walucie odnośnego kraju w dniu przed- 
stawienia kuponów, jak następuje: $ 1.225 w New-YTorku, sh 5.0344 w Lon- 
dynie, fr. szw. 6.3492 w Bazylei i Zurichu, guld. 3.0478 w Amsterda- 
mie, kor. szwedz. 4.5705 w Sztokholmie, $ 1.225 przeliczonych na franki. 
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franc., według kursu kupna a vista na New-York w dniu przedstawienia 
do zapłaty, w Paryżu — za każdy kupon nom. wart. $ 3.50 i na tejże 
podstawie proporcjonalne kwoty za kupony innej wartości; za kupony 
1% pożyczki stablilizacyjnej R. P. z 1927 r. „transzy funtowej”, pł. dn. 
15.X. 1987 r. i 15.IV. 1938 r. — według uznania posiadacza — w praw- 
nej walucie odnośnego kraju w dniu przedstawienia kuponów, jak nastę- 
puje: w Londynie £ 1.4.6, w New-Yorku $ 5.95 za każdy kupon wartości 
nom £ 3.10.0 i na tejże podstawie proporcjonalne kwoty za kupony innej 
wartości (wyżej wymieniony układ odnośnie do posiadaczy kuponów, pł. 
15.IV. 1937 r. od transzy dolarowej 7% poż. stabil. i kuponów pł. 15.X. 
1937 r. od transzy funtowej tejże pożyczki podlega pewnym formalno- 
ściom, wymaganym przez agentów fiskalnych pożyczki stabilizacyjnej, któ- 
re zostaną wymienione w planie, co do którego informacje można będzie 
uzyskać w biurach agentów fiskalnych i stowarzyszonych agentów fiskal- 
nych w dn. 15.IV. 1937 i później); 

4) $ 1.1375 od 6⁄2% złotej pożyczki amortyzacyjnej R. P., pł. dn. 1.X 
1965 r., za kupon (p. 1.X.1936, 1.IV.1937 i 1.X.1937) wart. nom. $ 3.25 
i na tejże podstawie proporcjonalne kwoty za kupony innej wartości; 

5) $ 1.225 od 7% złotej pożyczki obligacyjnej m. st. Warszawy z 1928 r. 
za kupon (pł. 1.11.1937, 1.VIII.1937 i 1.II.1938) wart. nom. $ 3.50 i na 
tejże podstawie proporcjonalne kwoty za kupony innej wartości; 

6) $ 1.225 od 7% złotej pożyczki śląskiej 4 1928 r. za kupon (pł. 1.XII 
1936, 1.VI.1937 i 1.XII.1937) wart. nom. $ 38.50 i na tejże podstawie pro- 
porcjonalne kwoty za kupony innej wartości; 

7) $ 1.225 od 7% zlotych listów zastawnych B. G. K. (druga emisja 
P. Z. 1) z 1928 r. za kupon (pł. 31.XII.1936, 30.VI.1937 i 31.XII.1937) 
wart. nom. $ 3.50 i na tejże podstawie kwoty proporcjonalne za kupony 
innej wartości; 

8) $ 1.40 od 8% gwarantowanych listów zastawnych ziemskich z 1924 r. 
za kupon (pł. 22.XII.1936 i 22.VI.1937) nom. wart. $ 4 i na tejże podsta- 
wie proporcjonalne kwoty za kupony innej wartości. Spłata gotówką prze- 
dawnionych kuponów będzie dokonywana w dn. 10.III.1937 r. i później 
w biurach fiskalnych lub płatniczych agentów odnośnych pożyczek, którzy 
zostaną mianowani w tym celu specjalnymi agentami. 

Wyżej wymieniony układ stosuje się jedynie do kuponów wyżej wy- 
mienionych. Odnośnie do ostatniego płatnego kuponu — z 3 włączonych 
do niniejszego układu — Rząd Polski zastrzega sobie jednakże prawo wy- 
cofania proponowanego załatwienia, za uprzednim zawiadomieniem, ogło- 
szonym na 90 dni przed terminem jego płatności. 


Do kuponów przedstawianych w powyższych terminach płatności do wy- 
płaty, zgodnie z proponowanym układem, winno być dołączone pismo prze- 
kazania, należycie sporządzone (którego formularze mogą być otrzymane 
od agenta fiskalnego lub płatniczego), wręczane agentom fiskalnym lub 
płatniczym odnośnych pożyczek, jako specjalnym agentom, mianowanym 
w tym celu, w którym posiadacz kuponu, przedstawiając kupony do unie- 
ważnienia, zgadza się na przyjęcie spłaty gotówkowej jako całkowitej 
spłaty należności z tytułu tych kuponów. Tym posiadaczom obligacyj i ku- 
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ponów, którzy nie zgadzają się na powyższą wypłatę w gotówce, Rząd 
Polski, o ile postanowienia, jeżeli były takowe,, aktu o walorach z 1933 r. 
zostały zachowane, proponuje otrzymanie w zamian za 3 kolejne kupony 
powyżej wymienione 20-letnich 3% obligacyj fundingu w dolarach wart. 
nom. kuponów w zamian składanych. Odpisy planu, wyszczególniającego 
dane co do emisji 3% obligacyj fundingu, będą przedkładane posiadaczom 
obligacyj w razie uczynienia oferty takiej wymiany. W wypadku posia- 
daczy obligacyj, którzy nie przedstawią kuponów do spłaty w gotówce, 
zgodnie z warunkami powyższej oferty, lub do wymiany na obligacje fun- 
dingu, równowartość w złotych nom. wart. rzeczonych kuponów pozosta- 
nie na rachunkach zablokowanych w Banku Polskim i transfer z takich 
rachunków pozostanie zawieszony. Amortyzacja pierwotnych pożyczek 
będzie utrzymanaj przez dostarczenie agentom fiskalnym obligacyj do unie- 
ważnienia w kwotach, wymaganych umowami pożyczkowymi, wtedy, gdy 
potrzebne ilości obligacyj będą mogły być otrzymane na rynku polskim 
dla następujących pożyczek: 1) 8% złotej pożyczki dolarowej R. P. 
z 1925 r., 2) 7% pożyczki stabilizacyjnej m. st. Warszawy z 1928 r., 
4) 7% złotej pożyczki śląskiej z 1928 r.; dla pozostałych pożyczek: 1) 
612% złotej pożyczki obligacyjnej R. P., płatnej dn. 1.X.1965 r., 2) 7% 
listów zastawnych złotych B. G. K. (druga emisja P. Z. 1) z 1928 r., 3) 
8% gwarantowanych listów zastawnych ziemskich z 1924 r. — amorty- 
zacja będzie zawieszona”. 


Jednocześnie z powyższym komunikatem, ukazało się w prasie 
amerykańskiej następujące oświadczenie związku występującego 
pod nazwą „Foreign Bondholders Protective Council: 


„Po dłuższych pertraktacjach pomiędzy przedstawicielami Rządu Pol- 
skiego i Radą Rząd Polski ogłasza w dniu dzisiejszym plan obsługi 3 ku- 
ponów procentowych od swego długu publicznego (poczynając od kuponu 
niewypłaconego w wyniku deklaracji o zawieszeniu transferu). Rząd Pol- 
ski projektuje wykup tych kuponów przez spłacenie 35% ich wartości no- 
minalnej w gotówce lub — na życzenie posiadacza obligacji — przez wy- 
danie na całkowitą sumę tych kuponów nowych 3% 20-letnich obligacyj 
„fundingu”, w walutach, wyszczególnionych na oryginalnych kuponach. 
Wyczerpujące szczegóły, dotyczące planu, mogą być otrzymane od fiskal- 
nych lub płatniczych agentów pożyczek. Pierwotna oferta Rządu Polskie- 
ga projektowała jedynie wydanie 3% 20-letnich obligacyj fundingu na cał- 
kowite oprocentowanie. Na wskutek tego Rada zażądała jak najwyższej 
spłaty gotówkowej plus wydanie obligacyj fundingu na pozostałą część 
kuponu, nie pokrywaną przez wypłatę gotówkową. Rząd Polski odmówił 
tego, ale w zamian zaproponował wypłatę gotówkową 35% lub otrzyma- 
nie 3% 20-letniej obligacji fundingu. Rada zwróciła się do Rządu Pol- 
skiego z żądaniem wypłaty przynajmniej 50% obsługi w gotówce lub 
wydania 4% 20-letniej obligacji fundingu. Po długich dyskusjach Rząd 
Polski oświadczył, że kwestia ta jest przede wszystkim kwestią dewizo- 
wą, nie budżetową, iż stan dewizowy uniemożliwia wyższą obsługę gotów- 
kową od zaproponowanej, i że nie uważa za możliwe zwiększyć swój ra- 
chunek kapitałowy o więcej niż wypłacenie sumy 3%. Proponowana ob- 
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sługa ma być zastosowana do wszystkich obligacyj dolarowych, niezależ- 
nie od miejsca ich znajdowania się; obligacje fundingu mają być emito- 
wane w walutach, wyszczególnionych na oryginalnych kuponach, z wyjąt- 
kiem kuponów od obligacyj, znajdujących się w Polsce, które będą wypła- 
cane w polskiej walucie — złotych — zamiast w dolarach, lecz obsługa 
gotówką w złotych będzie ściśle proporcjonalna do obsługi dolarowej, 
r emitowane obligacje fundingu (które mogą także opiewać na złote) będą 
posiadały to samo oprocentowanie i terminy płatności, co obligacje dola- 
rowe fundingu. 


Podczas rokowań Rząd Polski zaniechał pierwszej propozycji, miano- 
wicie, iż wylosuje na amortyzację pewne obligacje — jak to jest zastrze- 
żone w umowie pożyczkowej, na których pokrycie posłużyłyby złote, zde- 
ponowane w Banku Polskim, a ponieważ te złote nie mogłyby być tran- 
sferowane z Polski do Ameryki, emitowane zostałyby nowe 3% obliga- 
cje wW zamian wylosowanych. Plan ten został odrzucony na, skutek sugestii 
Rady, iż stanowiłoby to w rzeczywistości przymusową stałą konwersję, 
niesłuszną w stosunku do posiadaczy obligacyj. Na zasadzie proponowa- 
nego planu amortyzacja będzie utrzymana dla 7% pożyczki śląskiej 
z 1928 r, 1% m. Warszawy z 1928 r.. 7% R. P. z 1927 r. i 8% R. P. 
z 1925 r. — przez dostarczenie fiskalnym agentom obligacyj dla unieważ- 
nienia na kwoty, wymagane przez umowy pożyczkowe, wtedy, gdy po- 
trzebne ilości obligacyj będą mogły być otrzymane na polskim rynku. 
Amortyzacja zostanie zawieszona na przeciąg tej tymczasowej obsługi 
w stosunku do 61⁄2% pożyczki R. P., pł. 1965 r, 7% B. G. K. z 1988 r. 
i 8% listów zastawnych z 1924 r. Umowa co do 6% pożyczki z 1920 r. 
nie przewiduje amortyzacji. Rząd Polski zgodził się z Radą, iż nie bę- 
dzie czyniona jakakolwiek dyskryminacja na zasadzie proponowanego 
planu pomiędzy różnymi polskimi pożyczkami zewnętrznymi, które wszy- 
stkie będą jednakowo traktowane, z wyjątkiem — jak to już zostało nad- 
mienione — iż obsługa obligacyj dolarowych znajdujących się w Polsce 
może być prowadzona w złotych (w kwotach odpowiednich), zamiast 
w dolarach — zarówno co do wypłaty gotówką, jak i emitowanych obliga- 
cyj fundingu. 


Rząd Polski zgadza się również, iż ta zasada  niedyskryminowania 
oznacza dalej, że jeżeli dla jakiejkolwiek przyczyny bardziej korzystne 
traktowanie będzie przyznane przez Polskę, w ciągu trwania tego planu, 
jakimkolwiek zewnętrznym  pożyczkom, to to samo traktowanie będzie 
rozszerzone na wszystkie polskie pożyczki, objęte tą umową. Chociaż pro- 
ponowana obsługa gotówkowa nie jest tak wysoka, jaka powinna byłaby 
być zdaniem Rady, ani też odsetki odj obligacyj fundingu tak wysokie, jak 
powinny byłyby być — Rząd Polski zapewnił, że uczynił maksymalny wy- 
siłek. Rząd polski podkreślił także w ciągu obrad swe życzenie uczynie- 
nia dla posiadaczy obligacyj wszystkiego, co się mieści w granicach jego 
możliwości dotrzymania. Przy ocenianiu słuszności polskiej oferty posia- 
dacze obligacyj winni pamiętać: że Rząd Polski wyraża chęć dokonywa- 
nia pewnej obsługi, iż zobowiązanie pożyczkowe pozostaje nienaruszone 
przez przyjęcie polskiej oferty, z wyjątkiem 3 kuponów, co do których 
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obsługa jest przewidziana; iż podczas gdy oferta gotówkowa stanowi czę- 
Ściową obsługę odsetek, istnieje oferta utrzymania całkowitej obsługi od- 
setek w obligacjach fundingu; iż transfer na obsługę tych obligacyj (ka- 
pitału i odsetek) wolny jest od wszystkich polskich ograniczeń dewizo- 
wych; iż Rząd Polski płacił całkowitą obsługę (odsetki i amortyzacja) od 
swych zobowiązań w ciągu najbardziej ciężkich lat depresji i że Rząd 
Polski prosi usprawiedliwić ofertę, którą obecnie przedstawia, przymu- 
sową sytuacją gospodarczą, wynikającą z przyczyn, których ani skontro- 
lować ani którym zapobiec nie może. Z uwagi na krótki okres czasu, jeki 
ten układ obejmuje Rada nie żąda od posiadaczy obligacyj jakiegokolwiek 
wynagrodzenia za oddane im usługi przez przeprowadzone negocjacje. Co 

do 3-go kuponu Rząd Polski zastrzega sobie prawo wycofania propo- 
zycji obsługi gotówkowej, oferta jednak co do obligacyj fundingu odnosi 
się do 3 kuponów. Rząd Polski proponuje, iż w wypadku posiadaczy obliga- 
cyj, którzy nie przedstawią, kuponów do wypłaty w: gotówce, zgodnie z wa- 
runkami powyższej oferty, lub do zamiany na obligacje fundingu, rów- 
nowartość w złotych nominalnej wartości rzeczonych kuponów pozostanie 
na rachunkach zablokowanych w Banku Polskim i trasfer z takich ra- 
chunków pozostanie zawieszony”. 


ADMINISTRACJA PROSI O UREGULOWANIE 


PRENUMERATY ZA BIEŻACY KWARTAŁ. 
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Część Il-ga 


DR. SCHACHT I REICHSBANK 


Nigdy przedtem dyktator gospodarczy nie osiągnął takiego znaczenia 
międzynarodowego jak Dr. Schacht — ponieważ nigdy przedtem całe życie 
gospodarcze kraju nie było tak nastawione na przygotowanie się do wojny, 
jak to ma miejsce w dzisiejszych Niemczech. Dr. Schacht jest głównie 
odpowiedzialny za politykę gospodarczą Trzeciej Rzeszy; on też dzięki 
swej wiedzy i doświadczeniu, umożliwił Hitlerowi przeprowadzenie polity- 
ki dozbrojenia, równocześnie zaś potrafił w możliwie najbardziej sprawny 
sposób obedrzeć ze skóry zagranicznych wierzycieli Niemiec. W gruncie 
rzeczy ustępuje on tylko samemu Hitlerowi, jeżeli chodzi o skupienie uwagi 
z jaką zagranica śledzi wypadki w Niemczech. Dla należytego zrozumie- 
nia tych wypadków jest zatem znajomość kariery Schachta istotnym wa- 
runkiem. 

Prezydent Reichsbanku i urzędujący Minister Gospodarki Narodowej, 
to są stanowiska, na których Dr. Schacht znajduje się w wieku lat 60. 
Zaczynając w 1903 roku od stosunkowo skromnej posady w Dresdner 
Bank, szybko doszedł do bardziej wpływowego stanowiska, zostając w 1908 
roku jednym z zastępców dyrektora tegoż banku. Mniej więcej w rok po 
wybuchu Wielkiej Wojny Rząd niemiecki powołał go do służby w Depar- 
tamencie Bankowym Naczelnego Rządu w Belgii. Później został dyrekto- 
rem Banku Narodowego Niemiec. 

Do roku 1918 kariera Dr. Schachta nie odznaczała się niczym szczegól- 
nym. Była to kariera człowieka o wielkiej energii i żywym, dobrze wytre- 
nowanym umyśle, człowieka, który miał wszelkie warunki na zdobycie 
w normalnym czasie lepszego stanowiska. Pędzony jednakże prawdziwym 
patriotyzmem i przemożną ambicją poszukał wkrótce szerszego od prywat- 
nej bankowości pola dla swej działalności. Wzrost jego znaczenia datuje 
się w gruncie rzeczy od chwili wejścia na teren polityki. Jest to historia 
pełna dramatycznych wypadków, z jednym decydującym punktem zwrot- 
nym, odsłaniającym bezlitośnie w czym Schacht jako człowiek zawiódł, 
ażeby utorować drogę dla Schachta jako polityka. 

Dr. Schacht nie lubi, ażeby mu przypominano o fakcie, że w 1919 roku 
był jednym z założycieli Niemieckiej Partii Demokratycznej, lewego skrzy- 
dła nie-socjalistycznych partyj Zgromadzenia Narodowego i nowego nie- 
mieckiego Reichstagu. A jednak nim był; i poświęcił całą swoją energię 
i zręczność dla zapewnienia partii sukcesu. Czyniąc to pozyskał poparcie 
politycznych przyjaciół wśród partyj Socjalno - Demokratycznej koalicji, 
którzy byli w możności pomóc mu w jego karierze. Doczekał się swej na- 
grody ze śmiercią Dr. Havensteina, Prezydenta Reichsbanku, na którego 
miejsce został powołany. 

Pod nadzorem Dr. Schachta stara marka niemiecka, zrujnowana przez 
inflację, została praktycznie porzucona, wprowadzono zaś niemiecką renten- 
markę. W celu uzyskania kredytów zagranicznych tak gwałtownie potrze- 
bnych, ażeby zapobiec załamaniu się całego gospodarstwa, założył niemiec- 
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ki Golddiskontobank, którego rachunki były prowadzone we funtach szter- 
lingach. Stabilizacja marki wymagała człowieka, któryby nie mógł być 
łatwo zmieciony, przez nastroje lub też intrygi partyjne, i dla tego zadania 
Dr. Schacht był w pewnej mierze idealny. 

Skoro już nowa waluta niemiecka była silnie ugruntowana, uchwalono 
przy udziale Dr. Schachta nowe prawo bankowe. Uniezależniło ono za- 
rząd Reichsbanku praktycznie od wszelkiej ingerencji Rządu, jakkol- 
wiek zakres działalności Banku został jasno zakreślony. Dr. Schacht 
pogodził się dość niechętnie z tymi ograniczeniami, zatrzymał jed- 
nakże kontrolę nad Golddiskontobank, co umożliwiło mu wywieranie 
dowolnego wpływu na rynek pieniężny i giełdę. Utrzymanie nowego 
parytetu złota nie było trudnym zadaniem z chwilą zrównoważenia budżetu 
niemieckiego, jakkolwiek dochodzono do tego dość często złymi metodami. 
Można twierdzić, że na ogół zarówno Dr. Schacht jak i jego, następca dość 
niechętnie polegali na normalnym mechanizmie polityki bankowej. Czasa- 
mi słusznie, czasami niesłusznie uważano przystosowywanie stopy dyskon- 
towej za zbyt słabo działający instrument, chwytając się bardziej rygory- 
stycznej metody kontyngentowania kredytu. Dr. Schacht ponownie brał na 
siebie odpowiedzialność wybiegająca poza jego kompetencje. Kiedy uważał 
że kursy akcyj przekroczyły swą wewnętrzną wartość, obcinał kredyty dy- 
skontowe firm, które jego zdaniem używały tych kredytów na finansowa- 
nie spekulacyjnej działalności. Rezultatem tego był nagły i silny spadek 
akcyj, którego szereg firm bankowych nie był w stanie przeżyć. 

Nie był to jedyny wypadek niepożądanej ingerencji Dr. Schachta. Przez 
szereg lat prowadził on ostrą walkę z tymi samorządami niemieckimi, któ- 
re uzyskały kredyty zagraniczne na sfinansowanie szpitali, szkół, boisk 
sportowych i pływalni. Ustanowiono specjalną Radę dla zatwierdzania każ- 
dej publicznej emisji obligacyj zagranicą. Przez szereg lat odmawiano 
w większości wypadków zezwolenia. Nie rozciągnięto jednakże żadnej 
kontroli nad prywatnym przemysłem, co ważniejsze jednak pozostawiono 
samorządom swobodę zaciągania krótkoterminowych zobowiązań, co też 
robiły one na wciąż większą skalę. W ten sposób Dr. Schacht pogłębił swy- 
mi poczynaniami kryzys, któremu chciał zapobiec. - 

Dr. Schacht nie był nigdy niczyim przyjacielem przez dłuższy okres cza- 
su i jeśli chodzi o niego, to koalicja jego partii z socjalistami nie była ni- 
gdy niczym innym jak „mariage de covenance”. Im bardziej w gruncie rze- 
czy wchodził w kontakt ze socjalistami, którzy posiadali w owych czasach 
większość w przeważającej ilości miast niemieckich, tym mniej ich lubił 
ìi jego walka z ich polityką finansową była dyktowana w wyższej mierze 
wrogością niż przekonaniami gospodarczymi. Dr. Schacht zapobiegł sku- 
tecznie krótkoterminowemu kredytowi, który minister skarbu prawie, że 
już uzyskał dla Rzeszy w bankach amerykańskich pod koniec 1929 roku. 
Potrzeby gotówkowe Rządu zostały wtedy pokryte przez niemiecki syndy- 
kat bankowy na warunkach podyktowanych przez Dr. Schachta. Stosunki 
między nim a Rządem doszły do tak silnego napięcia, że dalsza owocna 
współpraca nie była dłużej możliwa. W 1923 roku trzeba było bronić 
Reichsbank przed ingerencją Rządu, w 1930 zaś sytuacja się odwróciła. 

Walka pomiędzy Dr. Schachtem a Rządem szybko otwarcie wybuchła. 
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Należy przypomnieć, że plan Younga był ułożony pierwolnie na wiosnę 
1929 roku w Paryżu przez komitet niezależnych ekspertów finanso- 
wych mianowanych przez różne zainteresowane Rządy, Dr. Schacht zaś był 
przewodniczącym delegacji niemieckiej. Przez cały czas negocjacyj udzie- 
lał on Rządowi zaledwie najbardziej skąpych wyjaśnień co do ich postępu. 
Kiedy jednak przyszło do ostatecznej redakcji raportu Dr. Schacht, nie 
mogąc uzyskać zadawalających warunków, usiłował zrzucić z siebie wszel- 
ką odpowiedzialność. Na dzień przed ostatecznym podpisaniem raportu 
ekspertów wysłał na Wilhelmstrasse niezliczoną ilość telegramów, prosząc 
Rząd o radę. Ten ostatni jednakże utrzymywał z kolei fikcję,, że praca do- 
konywana w Paryżu była jedynie raportem ekspertów a nie dokumentem 
politycznym. Dr. Schacht nigdy tego nie przebaczył. Układy trwały aż do 
początku 1930 roku, kiedy zaś stało się jasnym, że Rząd niemiecki nie zdo- 
łał uzyskać żadnych więcej ustępstw poza udzielonymi Dr. Schachtowi, 
wystosował tenże otwarty list do Rządu, odżegnując się od wszelkiej od- 
powiedzialności za nowy plan. Nie zachował on nawet zwykłych form 
grzeczności, lecz opublikował list, zanim ten dotarł do rąk adresatów. 
Oznaczało to oczywiście otwarty rozłam. Dr. Schacht zrezygnował w mar- 
cu 1930, na jego zaś miejsce mianowano prezydentem Reichsbanku Dr. 
Luthera. 

Zmiana stanowiska Dr. Schachta w odniesieniu do planu Younga była 
spowodowana brakiem popularności, z jakim rozwiązanie problemu re- 
peracyj spotkało się w Niemczech. Przewidując upadek Republiki We- 
imarskiej, nie mógł dłużej wiązać się z przegraną sprawą. 

Kiedy narodowi socjaliści zdobyli w końcu władzę, nie mieli prawnych 
Środków do usunięcia Dr. Luthera z urzędu. Hitler dał jednakże zupełnie 
jasno do zrozumienia, że współpraca pomiędzy nowym Rządem niemieckim 
a starym prezydentem Reichsbanku byłaby zupełnie niemożliwa. Zdając 
sobie z tego sprawę, Dr. Luther wniósł rezygnację i następnego dnia Dr 
Schacht objął ponownie urzędowanie. 

Narodowi socjaliści byli źle przygotowani do władzy, którą zdobyli. Po- 
siadali oni gwałtowny rozmach rewolucjonistów,, nie mieli jednak eksper- 
tów. Dlatego też ulegli żądaniom prezydenta Hindenburga i utworzyli ko- 
alicję z konserwatystami, od których pożyczyli wice-kanclerza, ministra 
spraw zagranicznych, ministra, ekonomii, ministra skarbu i ministra spra- 
wiedliwości. Ponowny wybór Dr. Schachta na, prezydenturę nie był końcem 
jego sukcesów. Hugenberg, minister gospodarki narodowej pozwolił 
zrobić ze siebie głupca w Londynie podczas Światowej Konferencji 
Gospodarczej, po czym został zwolniony. Jego następca, Dr. Schmidt, zruj- 
nował swoje zdrowie, usiłując na próżno pogodzić żądania gospodarcze 
partii narodowo - socjalistycznej ze swymi przekonaniami gospodarczymi. 
Poszedł on również; w końcu zaś Dr. Schacht został mianowany urzędu- 
jącym ministrem gospodarki narodowej. W normalnych okolicznościach by- 
łoby mu to dało pełnię władzy potrzebną dla zaspokojenia jego ambicji. 
Nie ulega jednak wątpliwości, że z kluczowej pozycji, do której Dr. Schacht 
zawsze zmierzał, miał on nadzieję wywierania swego wpływu dla celów 
zupełnie różnych od tych, jakie proklamowali heroldowie samowystarczal- 
ności. Posiada on wprawdzie wolną rękę w wyborze własnych metod, 
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jakimi wprowadza w życie politykę Rządu narodowo-socjalistycznego; 
w drobniejszych szczegółach może mu się nawet od czasu do czasu obro- 
nić rozsądku przed naporem emocyj. Narodowi socjaliści nie zechcieliby 
jednakże nigdy usłuchać głosu zdrowego rozsądku, œ ile chodzi o ich 
ostateczne cele. 

Dr. Schachtowi dano wolną rękę w traktowaniu zadłużenia zagranicz- 
nego, ponieważ tutaj poglądy jego były zbieżne z narodowo-socjalistycz- 
nymi. Pod innymi względami musiał kroczyć wąską ścieżką polityki naro- 
dowo-socjalistycznej, podyktowaną dozbrojeniem. Z drugiej strony sytuacja, 
w jaką cztery lata rządów narodowo - socjalistycznych wmanewrowały 
Reichsbank i nową markę niemiecką, mogłaby z trudem tylko sprawić 
Dr. Schachtowi przyjemność. Obiecał on odbudować rezerwy złota Reichs- 
banku; tymczasem z małych stopniały one prawie do zera, wielkie zaś su- 
my weksli za importowane surowce czekają na swą zapłatę. Spodziewał się 
on stworzyć markę złotą; dzisiaj system waluty niemieckiej przedstawia 
tragiczno-komiczną mozaikę wolnych marek, marek zablokowanych, warto- 
ściowych, emigranckich, aski, clearingowych i rejestrowych — labirynt 
z którego nikt nie znajdzie w końcu wyjścia. Dr. Schacht wnosił sprzeciw 
co do jakości pokrycia banknotów w 1932 roku; od tego czasu normalne 
weksle handlowe stały się jeszcze rzadsze i banki prywatne trzymają je aż 
do terminu płatności. W samym Reichsbanku różne typy weksli wystawia- 
ne przez Rzeszę na finansowanie zbrojeń stale rosną. 

Trudno jest ustalić prawdziwą wartość Reichsmarki. Znajduje się ona 
prawdopodobnie gdzieś pomiędzy zagranicznymi notowaniami marek zablo- 
kowanych i wolnych, w pobliżu, powiedzmy, marek rejestrowych. Wi! Niem- 
czech jednakże proces inflacji jest jeszcze częściowo ukryty przez przy- 
musową regulację cen towarów i czynszów oraz przez pogorszenie się ja- 
kości dóbr ofiarowanych na rynku. To jednakże nie może się ciągnąć w nie- 
skończoność. Stąd wołanie o kolonie, którym Dr. Schacht omal że nie roz- 
sadził Konferencji Paryskiej w 1929 roku, i którym on i inni członkowie 
ruchu narodowo - socjalistycznego nasycają atmosferę dnia dzisiejszego. 
W gruncie rzeczy posiada niewielkie znaczenie, czy utrzymują się w mocy 
sztucznie podtrzymywane, oficjalne kursy dewiz, czy też waluta ulega de- 
waluacji. Niema prawdopodobieństwa przywrótenia wolnego ruchu kapi- 
tałów: do Niemiec i z Niemiec, dopóki nie ustali się z powrotem przewagi 
zasad gospodarczych nad politycznymi celami. 

Jakkolwiek Dr. Schacht dał z siebie co mógł najlepszego, ażeby zadowo- 
lić swego nowego władcę, i jakkolwiek wykazał on znaczną pomysłowość 
w metodach zastosowanych dla finansowania zbrojeń, to jednak nie jest 
lubiany (czy też nie cieszy się zaufaniem) przez większość partii narodo- 
wo-socjalistycznej. Walka pomiędzy zwolennikami inicjatywy prywatnej 
a zwolennikami pełnej gospodarki planowej nie jest jeszcze stoczona. Je- 
żeli zwyciężą ci ostatni, to Dr. Schachtowi nie uda się tym razem przy- 
łączyć do zwycięzców. Z drugiej strony może on jednakże pozostać ma- 
lowanym dyktatorem, który, jak wielu z pośród jego ziomków, padł ofiarą 
fatalnego błędu, polegającego na przypuszczeniu, że narodowy socjalizm bę- 
dzie można równie łatwo złożyć z urzędu, jak się go do niego powołało. 

(Banker, tłum. K. S.). 
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GIEŁDY W OKRESIE DYKTATURY 


Zbiegiem okoliczności początki ruchu hitlerowskiego przypadły na okres 
ostatecznego załamania się marki w 1933 r. Pauperyzacja stanu średnie- 
go poddała Hitlerowi bardzo potrzebną i wyjątkowo dobrą okazję do roz- 
winięcia propagandy nowej partii. Wystąpienia przeciw kapitalizmowi 
w ogólności, a spekulacyjnej działalności giełd w szczególności, stanowią 
niezawodną atrakcję dla szerokich warstw w okresie kryzysu. Natychmiast 
po dojściu do władzy, Hitler uprzytomnił sobie, że obejść się bez giełd 
nie byłoby łatwą rzeczą. W rzeczywistości wielu z pośród radykalnych 
zwolenników Partii doznało zawodu biorąc pod uwagę, że w tym wzglę- 
dzie wprowadzono tak nieznaczną tylko kontrolę bezpośrednią. 


Stopniowe usuwanie maklerów żydowskich było środkiem podyktowa- 
nym względami rasowymi, a nie ekonomicznymi; zamknięcie zaś szeregu 
giełd prowincjonalnych, o znaczeniu ściśle lokalnym, nie odgrywało żadnej 
roli lub bardzo niewielką. Jednocześnie poważny odłam na Burgstrasse 
był już obezwładniony od dwuch lat, poprzedzających dojście Hitlerowców 
do władzy. Jeżeli nawet w następstwie tranzakcje dewizowe zostały poddane 
jeszcze ściślejszej reglamentacji, nie wprowadzało to zasadniczo nie no- 
wego. Tak samo całkowite zerwanie więzów, łączących rynek pieniężny 
i dyskontowy z rynkami światowymi, jak również ustawiczne ogranicza- 
nie tranzakcyj arbitrażowych nie mogło być uważane ze rewelacyjną in- 
nowację w gospodarce Rzeszy. 

Bardziej radykalne, prawie rewolucyjne, wydarzenia ostatnich lat na 
terenie giełd niemieckich, były wynikiem ogólnych założeń gospodarczych, 
przyjętych przez hitlerowców. Podczas gdy w innych krajach, roboty pu- 
bliczne, podejmowane z inicjatywy Rządu, uważane są jako środki wy- 
jątkowe, mające na celu ożywienie gospodarki prywatnej, nowy Rząd hit- 
lerowski poczynił olbrzymie inwestycje w przemyśle, mając na oku pod- 
wójny cel, a mianowicie: zwiększenie zatrudnienia i pozyskanie silnych 
wpływów w dziedziniqą gospodarczej. Odtąd przedsiębiorstwa prywatne mo- 
gą się rozwijać tylko, o ile to nie koliduje z potrzebami zbrojeniowymi. 

W okresie dyktatury, dominującej nad systemem bankowym, kontrola 
nad całością życia gospodarczego kraju przedstawia niewielkie trudności. 
Przedsiębiorstwa, podejmujące się wykonania robót dla Rzeszy — a re- 
prezentują one bardzo wielki odsetek całości — otrzymują zapłatę z za- 
sady częściowo w gotówce, a częściowo w wekslach, chętnie dyskontowa- 
nych przez ich bankierów. Wobec powyższego nie odczuwają one wielkiej 
potrzeby odwoływania się do rynku, celem pozyskania dodatkowych kapi- 
tałów; nic zatem dziwnego, że w tych okolicznościach, nowe emisje akcyj 
w okresie 1933/5 wyniosły zaledwie RM. 390 milionów w porównaniu ze 
średnią z przed 1931 RM. 1,000 milionów rocznie. W roku 1930 stosunek 
emisyj prywatnych do emisyj publicznych wyrażał się jak 69 do 31. W 1935 
roku stosunek ten uległ odwróceniu. Prowizoryczne obliczenia za 1936 rok 
wskazują, że tendencja ta, od emisyj prywatnych do publicznych, zaryso- 
wała się w ubiegłym roku jeszcze wyraźniej. 

Rynek pieniężny w ostatnich fazach kryzysu odznacza się zazwyczaj 
płynnością. Jedyną zatem rzeczą, jaka pozostała Rządowi do uczynienia 
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było wyeliminowanie popytu na kapitał ze strony konkurentów. Możliwość 
odzyskania przez prywatny rynek akcyjny dawnej popularności w okresie, 
gdy wielkie obstalunki zbrojeniowe rozpoczynały nową fazę przemysłowe- 
go dobrobytu, zaufanie zaś do stałości Reichsmarki powoli lecz ustawicz- 
nie ulegało poderwaniu, stanowiła niebezpieczeństwo, które nie uszło uwa- 
gi Rządu. Drastyczna kontrola cen, ciężkie opodatkowanie, narzucenie nie- 
zliczonych tak zwanych świadczeń „socjalnych”, przymusowe inwestycje 
w imprezach doświadczalnych, były środkami stosowanymi celem ograni- 
czenia zysków. Dla wszelkiego bezpieczeństwa, w początkach 1935 roku 
uchwalono prawo, mające na celu zakaz wypłacania dywidend, przewyż- 
szających 6% w stosunku rocznym. 

Listy zastawne stanowiły bardziej poważny problem; to też by sprostać 
rywalom, Rząd zastosował drastyczne środki. Bez uprzedzenia, 24 stycznia 
1935 roku ogłoszono konwersję na mocy której Banki Hipoteczne wymie- 
niły dotychczasowe obligacje, w większości oprocentowane na 6% w Sto- 
sunku rocznym, na nowe 41% walory. Mimo że oficjalnie miała to być 
tranzakcja dobrowolna, posiadacze obligacyj nie mieli innego wyjścia, jak 
tylko wyrazić swą zgodę: obligacje nie wykupione zostały bowiem pozba- 
wione rynku, ani też nie mogły służyć jako podkład dla pożyczek lombardo- 
wych. Konwersją tą zostały objęte emisje wynoszące RM. 8.000 miln. W mie- 
sląc później ta sama procedura została zastosowana do blisko RM. 2,000 
milionów pożyczek Rzeszy, krajów i samorządów. Pod rządami Hitlera, 
nowe emisje obligacyj nie są dozwolone, chyba że potrzeby finansowe 
Rzeszy zostały zaspokojone . 

Rozmaite rodzaje walorów, stanowiących przedmiot obrotów giełdowych, 
są zatem obecnie mniej lub więcej standaryzowane. Notowania papierów 
o stałym oprocentowaniu — przeważnie wszystkich przy stopie 41% — 
wahają się w granicach od 93 — 101, zależnie od dobroci dłużnika i ter- 
minów płatności. Notowania akcyj, rzecz prosta, wykazują większe flu- 
ktuacje. Wobec pełnego zatrudnienia w przemyśle, większej płynności 
rynku aniżeli kiedykolwiek przedtem, przeciętna cena akcyj wzrosła od 
czasu utworzenia gabinetu Hitlera o blisko 55%. Wzrost ten odnosi się 
przede wszystkim do przesiębiorstw zaangażowanych w przemyśle wojen- 
nym, podczas gdy rentowność obligacyj i pożyczek obniżyła się z 73 /4% 
do 5%. 

Najbardziej jaskrawe zarządzenia miały zapewne miejsce na rynku pa- 
pierów zagranicznych. Publiczność inwestująca znajdowała się w obawie 
ponownego załamania się marki na skutek nadmiernych pożyczek rządo- 
wych, kapitały były więc lokowane w papierach opartych o waluty zagrani- 
czne. Notowania tych ostatnich wzrosły w rezultacie o 250%, a nawet wię- 
cej w porównaniu z zagranicznym parytetem. Rząd zaniepokoił się tym. 
Dr. Schacht wydał kilka ostrzeżeń w tym względzie i przy końcu 1936 
roku nastąpił silny spadek. W grudniu zeszłego roku, wobec pogłębienia 
się dotkliwego braku surowców, posiadacze zagranicznych papierów war- 
tościowych, którzy w myśl uprzednio wydanych przepisów dewizowych byli 
zmuszeni zgłaszać informacje, co do swego stanu posiadania, zostali we- 
zwani do sprzedaży walorów pochodzenia nie-niemieckiego Reichskhankowi 
za 100% ich zagranicznej wartości rynkowej w gotówce lub za zapłatą 
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niemieckimi papierami wartościowymi z premią 20%. I w tym wypadku 
sprzedaż ta uchodzi oficjalnie za dobrowolne wyzbycie się. Lecz któż od- 
ważyłby się w dzisiejszych _' Niemczech odmówić spełnienia „obowiązku 
patriotycznego”, nawet gdyby te ostatnie rezerwy dewizowe miały słu- 
żyć nie na finansowanie importu artykułów żywności, lecz jak się to pow- 
szechnie podejrzewa, znaleźć się w rękach Generała Franco w Hiszpanii, 
celem finansowania pierwszych przygód Hitlera na obcej ziemi. 


(Banker, tłum. A. B.). 


HANDEL ZAGRANICZNY I SAMOWYSTARCZALNOŚĆ 
KEA OZENO] © Kas ADE O Ee t eUr  igzd M: B<0 Eataa 


Handel zagraniczny Niemiec oraz kwestja surowców stanowi bodajże 
najtrudniejsze zadanie z jakim się spotkał dr Schacht z chwilą objęcia 
władzy przez Hitlera. Znaczenie tych spraw dla stosunków wewnętrznych 
jest równie doniosłe jak finansowanie robót publicznych i zbrojeń, z tym 
że waga problemu zagranicznego i surowców wzrosła olbrzymio w związ- 
ku z jego wewnętrznymi represjami. Niewystarczający zapas dewiz oraz 
coraz dotkliwiej odczuwany przez niemieckiego konsumenta brak wielu 
artykułów żywności i surowców wytworzył podstawę, na której opierają 
się pretensje kolonialne dra Schachta i Hitlera; posłużyły one również 
jako oparcie do twierdzenia, że czteroletni plan samowystarczalności su- 
rowcowej jest nieodzownym dla dobrobytu Niemiec. Zbyt częste powta- 
rzanie tych poglądów wywarło bez wątpienia pewien wpływ na opinię 
zagraniczną, dlatego też jest rzeczą wskazaną zastanowić się nad przyczy- 
nami braku dewiz i surowców, sięgając kilka lat wstecz. 


Co było przyczyną tego zadziwiającego pogorszenia się handlu zagra- 
nicznego Niemiec? Bojkot polityczny i żydowski zorganizowany zagrani- 
cą przeciwko rządom hitlerowskim, miały stosunkowo nieznaczny wpływ 
na ekspórt z Niemiec. Głównej przyczyny obniżenia się obrotów handlu 
zagranicznego należy dopatrywać się w polityce gospodarczej nowego 
prądu. 

W roku 1932, ostatnim roku przed-hitlerowskim, eksport Niemiec wy- 
nosił 5.739 milionów marek, import zaś 4.667 milionów marek, co zatem 
dawało nadwyżkę eksportową w wysokości 1,072 milionów marek. W cią- 
gu następnego roku — z Narodowym-Socjalizmem przy władzy — eksport 
Niemiec obniżył się gwałtownie do 4.871 milionów marek, podczas gdy 
import spadł do 4.200 milionów. Nadwyżka eksportu zmalała zatem do 
sumy 671 milionów marek. W roku 1934 eksport wykazywał dalszy spa- 
dek, podczas gdy import uległ małej poprawie; w roku tym znikło dodat- 
nie saldo bilansu handlowego Niemiec, a zamiast tego powstała nadwyżka 
importu w wysokości 273 milionów marek. 


Proces reflacji, jaki rozpoczął się natychmiast gdy Hitler został Kan- 
clerzem, spowodował wewnątrz kraju ożywienie handlowe i — w swej 
pierwszej fazie łatwe i znaczne zarobki niemieckiego przemysłowca. 
W tych okolicznościach na wielu odcinkach przemysłu niemieckiego uwa- 
żano handel eksportowy wraz z jego ograniczeniami i przepisami dewi- 
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zowymi za rzecz podrzędną; pogląd ten zyskiwał na sile wobec faktu, że 
ceny niemieckie poczęły wzrastać, podczas gdy na rynkach światowych 
ceny nadal spadały. Niemiecki eksporter mógł zatem konkurować z zagra- 
nicą przy minimum zysku czy też nawet ze stratą. Z drugiej strony 
w miarę zmniejszania się eksportu, wprowadzano w Niemczech różne ogra- 
niczenia dewizowe i przepisy, które znowu same przez się działały jako 
dalszy hamulec eksportu. Do pewnego stopnia zatem wpadnięto w błędne 
koło. 


Niemiecki handel zagraniczny w milionach marek. 


Eksport Import Saldo 
1932 5,739 4,667 -- 1,072 
1933 4,871 4,200 + 671 
1934 4,167 4,440 — 273 
1935 4,270 4,159 + 111 
1936 4,768 4,218 + 550 


W tym samym czasie dokonały się w strukturze handlu importowego 
Niemiec doniosłe zmiany. Jednostronne ożywienie w ciężkim przemyśle, 
spowodowane robotami publicznymi i zbrojeniami, wywołało olbrzymi po- 
pyt na surowce przemysłowe; celem zaspokojenia tego popytu została 
wprowadzona bezwzględna kontrola importu znana pod nazwą Nowego 
Planu. W myśl Nowego Planu, import środków żywności i artykułów go- 
towych został bezwzględnie zmniejszony, przy jednoczesnym uprzywilejo- 
waniu Surowców. 

Ograniczenia importowe wprowadzone przez Dra Schachta przyniosły 
wyniki umiarkowanie zadawalające: import obniżył się z 4.440 milionów 
w 1934 roku do 4,159 milionów w 1935 roku, podczas gdy w tym samym 
okresie czyniono poważne wysiłki, celem podwyższenia eksportu. Tak więc 
np. czynniki rządowe przy przydziale dewiz na import surowców dawały 
pierwszeństwo firmom eksportowym, firmy zaś z dobrą renomą ekspor- 
tową w latach poprzednich miały pierwszeństwo przy dostawach publicz: 
nych. 

Następnym krokiem były subsydia eksportowe wypłacone kosztem zagra- 
nicznych wierzycieli Niemiec. Tak więc poczęto skupywać obligacje wy- 
puszczone przez Niemcy zagranicę, przy czym różnice uzyskiwane między 
niskimi kursami płaconymi w dewizach a nominalną wartością markową, 
szły na subsydiowanie eksportu. Również rachunki blokowane cudzo- 
ziemców były skupywane przez Golddisconto Bank przy wysokim dyskon- 
cie, który ta dyskont zużyto na te same cele. Podobną zasadę zastosowano 
przy wykupie Skryptów Dłużnych, wypuszczonych po czerwcu 1933 roku, 
jako częściową zapłatę odsetek należnych od długoterminowych zobowią- 
zań Niemiec. W połowie 1934 roku jednak dalsze emisje skryptów zostały 
wstrzymane, inne zaś źródła finansowe również poczęły powoli wysychać. 
Na skutek powyższego, przy końcu 1934 roku wszedł w życie zupełnie 
nowy i bardziej skuteczny sposób subsydiowania. 


Wprowadzono w życie przymusową daninę w wysokości 2 do 5% od 
całego obrotu przemysłowego. Fundusze stąd uzyskane wynosiły w ciągu 


350 BANK 


pierwszego roku istnienia tego planu 800 milionów marek, w ciągu zaś 
1936 — 1,000 milionów marek; i dzięki tym funduszom eksporterzy otrzy- 
mywali i nadal otrzymują; rekompensatę za nierentowne interesy. Fundusz 
subsydiów eksportowych jest obecnie, w rzeczywistości, instytucją per- 
manentną, umożliwiającą eksporterom niemieckim konkurencję zagranicz- 
ną przy jakimkolwiek poziomie cen. Dzięki funduszowi sybsydiów mógł 
niemiecki eksport jako całość dokonać redukcji cen, dochodzącej do 25%. 
Zważywszy jednak, że pewne artykuły eksportowe jak narzędzia maszy- 
nowe, cieszące się obecnie olbrzymim popytem międzynarodowym, albo też 
artykuły chemiczne i środki lekarskie, w której to dziedzinie Niemcy po- 
siadają monopol, nie potrzebują subsydiów, inne wysoce konkurencyjne 
artykuły eksportowe mogą być subsydiowane do wysokości 50 czy 60% 
ich ostatecznych cen sprzedażnych. 


Marki zablokowane są również przyjmowane w pełnej wartości, jako 
częściowa zapłata za niemiecki eksport. Ostatnimi czasy jednak ten spo- 
sób popierania eksportu zeszedł na dalszy plan, mimo, że niemieckie 
stocznie okrętowe nadal czerpią korzyści z tych źródeł. 


Użycie „Aski” marek — specjalnego rodzaju marek kompensacyjnych — 
zapewniło handlu eksportowemu Niemiec z Centralną i Południową Ame- 
ryką nadzwyczajne powodzenie. Dzięki systemowi „Aski” marek, Brazy- 
lia, Venezuela, Peru, Nicaragua, Kolumbia, Guatemala i Ekwador powięk- 
szyły w znacznym stopniu import towarów z Niemiec. 


Również układy clearingowe i płatnicze pomogły w dużym stopniu kam- 
panii eksportowej Niemiec. Pierwotnym celem tych układów, rzecz pro- 
sta, było zapewnienie płatności należnych cudzoziemcom. Lecz od 1934 
roku, stały się one środkiem coraz częściej używanym celem uzyskania 
nowych kredytów zagranicznych i popierania eksportu niemieckiego. 

Sukces, jaki odniosły Niemcy dzięki układom clearingowym z Polską 
i sześcioma krajami bałkańskimi, jest godny uwagi. Natychmiast po za- 
warciu układów clearingowych z państwami bałkańskimi Niemcy poczęły 
systematycznie powiększać swój import z tych krajów. 


W wielu wypadkach Niemcy kupowały od nich artykuły rolne na ra- 
chunek clearingowy, by następnie sprzedać te same artykuły Anglii za 
wolne dewizy. Wynikiem tych zakupów niemieckich było też wytworzenie 
się wielkich sald debetowych na rachunkach clearingowych z odnośnymi 
krajami. Celem zaś otrzymania zapłaty za towary wyeksportowane do 
Niemiec, te ostatnie kraje widziały się zmuszone do powiększania na 
gwałt swych zakupów w Niemczech. Tak się też rzeczywiście stało, przy- 
czyniając się do poważnego utrącenia interesów handlowych Wielkiej 
Brytanii i Francji. W odniesieniu do Jugosławii Niemcy posunęły się 
nawet nieco za daleko. Wszelkie wysiłki ze strony Jugosławii w kierunku 
zredukowania jej salda kredytowego w Niemczech poprzez powiększenie 
importu z Niemiec, były natychmiast udaremniane odpowiednim wzro- 
stem zakupów niemieckich w Jugosławii. Na skutek powyższego suma, 
jaką Niemcy są winne Jugosławii w rozrachunku clearingowym, jest 
obecnie nie mniejsza niż była przed rokiem, i jako ostateczny Środek 
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Jugosławia wstrzymywała ostatnimi czasy eksport pewnych artykułów do 
Niemiec. 

Zastosowanie różnych tych sposobów celem popierania eksportu, przy- 
niosło w rezultacie trwałe ożywienie w tej dziedzinie w ciągu ostatnich 
dwuch lat. Najniższy poziom osiągnięty w 1934 roku wyrażał się sumą 
4,167 milionów marek. W roku 1935 nastąpił wzrost do sumy 4,270 mi- 
lionów marek, rok ostatni zaś przyniósł jeszcze większy wzrost, a miano- 
wicie do sumy 4,768 milionów marek. Ponadto w roku 1935 ujemny bi- 
lans handlowy roku 1934 został zamieniony w nadwyżkę eksportową 111 
milionów marek. W roku 1936 nadwyżka eksportowa Niemiec przybrała 
bardzo poważne rozmiary, a mianowicie 550 milionów marek. 

Nie można zatem zaprzeczyć, że od roku 1935 Niemcy odzyskały wiele 
z tego, co utraciły uprzednio w handlu zagranicznym. Ponadto, jest wielce 
prawdopodobnym, że poprawa ta będzie trwała i w roku bieżącym. 
Aczkolwiek handel eksportowy Niemiec wykazał tak znaczną poprawę, 
to jednak środki przy pomocy których poprawa ta została osiągnięta po- 
ciągnęła za sobą poważne ciężary finansowe wewnątrz kraju jak niemniej 
stosowanie pewnych praktyk finansowych i handlowych zagranicą, nie 
zawsze cieszących się dobrą reputacją. 


II Dylemat surowceowy. 


Pomimo, że eksport Niemiec wzrósł poważnie od 1935 roku i że nad- 
wyżka eksportu za rok ostatni osiągnęła sumę 550 milionów marek, da- 
je się tam coraz więcej odczuwać brak produktów rolnych, jak również 
wielu podstawowych surowców. System ograniczenia spożycia sposobem 
kartkowym został zpowrotem wprowadzony po osiemnasu blisko latach, 
z tem że jednocześnie poważnie ograniczono zużycie następujących surow- 
ców w przemyśle przetwórczym: wełny, bawełny, gumy, miedzi i cynku. 

W ślad za tym, rozpoczęto usilną kampanię prasową, domagającą się 
zwrotu kolonij Niemcom, jako jedynego lekarstwa (w braku wielkich kre- 
dytów) na ich obecne trudności. Kolonialna i spożywcza strona tego pro- 
blemu jest naświetlona w innych artykułach. W tym miejscu interesuje 
nas tylko pytanie, jak dalece słusznymi są twierdzenia Niemiec, że cier- 
pią one na absolutny brak surowców, co fakty wydają cię na pierwszy 
rzut oka potwierdzać. 

Dokładna analiza niemieckiej sytuacji surowcowej wykazuje jednak, że 
pretensje te są fałszywe. W obecnych Niemczech nie- 
ma absolutnie braku surowców. Tablica poniż- 
sza wykazuje to bardzo jasno. Całkowita suma zapasów surowcowych, 'to 
jest importu netto plus wytwórczości krajowej, była wyższa w 1935 roku 
aniżeli w 1929, ostatnim roku prosperity w Niemczech. Tak np. niemiec- 
kie zapasy surowców tekstylnych były w 1935 roku o 43,000 ton większe 
aniżeli w 1929. Ich zapasy olejów mineralnych (wyłączając poważną 
krajową produkcję syntetyczną) wzrosły z 2,5 milionów ton w 1929 ro- 
ku do 3,9 milionów ton w 1935. Import netto gumy wzrósł z 49,000 ton 
do 72,000 ton. Wreszcie niewielki wzrost można zanotować w zapasach 
metali półszlachetnych. Po otrzymaniu pełnych cyfr za rok 1936 zoba- 
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czymy, że nadwyżka surowców ponad poziom 1929 roku jeszcze bardziej 
w ostatnim roku wzrosła. Z drugiej zaś strony wskaźniki niemieckiej 
produkcji przemysłowej za rok 1935 i 1936 nadal pozostawały poniżej po- 
ziomu 1929 roku. 
Podaż surowców w Niemczech 
(w tyś. ton) 


1929 1935 
Rodzaj towar 4 | Produk- Produk- 
j RA: Import cja Razem Import cja Razem 
Netto | krajowa Netto | krajowa 

Wełna 161 15 176 149 17 166 

Bawełna 358 — 358 349 — 349 

Len konopie juta 231 12 243 242 14 256 

Jedwab 3 — 3 10 — 10 

Sztuczny jedwab 1 26 27 1 44 45 

Włókno — — — 8 16 24 
Razem surowce 

tekstylne 754 53 807 759 91 850 

Oleje mineralne 2,429 103 2,582 3,478 430 3,908 

Ruda Zelazna 16,837 6,373 23,210 14,043 6,045 20.088 

Guma 49 — 49 72 — 12 

Aluminium 4 33 37 13 71 84 

Miedź 163 54 217 152 56 208 

Ołów 114 98 212 46 127 173 

Cynk 96 102 198 79 124 203 

Cyna 12 4 16 11 7 18 


Niemcy cierpią zatem na dotkliwy brak surowców, pomimo że zapasy, 
jakimi rozporządzają są większe aniżeli w 1929 roku i poziom produkcji 
przemysłowej w latach 1935-6 był w przybliżeniu taki sam jak w 1929 
roku. Jak sobie należy to tłumaczyć? 

W roku 1929 produkcja przemysłowa była rozłożona równomiernie na 
przemysły inwestycyjne i konsumpcyjne. Nie było też wówczas nawet 
wzmianki o braku surowców. W roku 1935 i 1936 jednak, dotkliwy brak 
surowców został spowodowany wybitną aktywnością niemieckiego przemy- 
słu wojennego, który wyczerpał wszelkie istniejące zasoby. 

Produkcja zbrojeniowa w Niemczech oznacza produkcję artykułów, na 
którą potrzeba więcej surowców importowanych aniżeli na produkcję dóbr 
konsumpcyjnych. Zwiększona działalność niemieckiego przemysłu zbroje- 
niowego pod rządami narodowego secjalizmu spowodowała z kolei odpływ 
surowców z przemysłu prywatnego do wojennego. A ponieważ siła na- 
bywcza ludności niemieckiej podczas ostatnich dwuch lat pozostawała na- 
dal na poziomie niższym niż w 1929 roku, odpływ ten musiał widocznie 
przybrać olbrzymie rozmiary skoro spowodował obecny brak surowców 
w przemysłach konsumpcyjnych. 

Niepodobna nie podkreślić zbyt silnie politycznego znaczenia tych fak- 
tów. Niemcy nie cierpią dzisiaj zpowodu absolutnego braku 
surowców, lecz na skutek zbrojeń wytworzył się relatywny 
brak surowców w przemysłach konsumpcyjnych. 
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| Tak jak zło Niemcy wywołały same swym postępowaniem podobnie 
1 wybawienie leży wyłącznie w ich rękach. Gdyby Niemcy ograniczyły 
wydatki na zbrojenia do poziomu, powiedzmy odpowiadającego poziomo- 
wi Anglii czy Francji, nie byłoby problemu surowcowego w Niemczech. 
Obecnie, jak to na innym miejscu wykazaliśmy, Niemcy wydają na zbro- 
jenia w tempie £ 1,000,000,000 rocznie. Zmniejszenie tych wydatków opo- 
łowę pozostawiłoby Niemcy jeszcze z olbrzymim budżetem militarnym, 
jednocześnie rozwiązałoby ich problem surowcowy i trudności żywnościo- 
we. 
II. Dążenie do autarchii. 


Zamiast zapobiegać istniejącym trudnościom w dziedzinie surowców 
drogą ograniczenia zbrojeń Rząd niemiecki zdecydował się na odmienną 
praktykę. Poszukuje on wyjścia w polityce samowystarczalności, która 
z konieczności musi spowodować dalszą gospodarczą i finansową izolację 
Niemiec od reszty Świata. Czteroletni Plan samowystarczalności w dzie- 
dzinie surowców, opublikowany na Kongresie Norymberskim w roku 1936, 
miał na celu nadanie zdecydowanego kierunku dążeniom do autarchii; 
bezpośrednim ich celem jest uniezależnienie Niemiec od zagranicznych 
źródeł w dziedzinie wyrobów tekstylnych i olejów minera!nych. Jedno- 
cześnie mają one na celu zredukować do minimum zależność Niemiec od 
importu podstawowych metali, jak ruda żelazna i guma. Zadaniem tego 
daleko idącego planu, nie jest rzecz prosta ograniczenie się do roz- 
wiązania bezpośredniego problemu; jego ostatecznym celem bowiem jest 
zapewnienie Niemcom bezpieczeństwa gospodarczego na wypadek blokady 
w czasie wojny. 


Jest to olbrzymie zadanie, nawet jeżeli wymaga ono tylko częściowej 
samowystarczalności. Poza węglem Niemcy nie posiadają żadnych bo- 
gactw mineralnych czy też roślinnych, któreby wystarczyły na zaspoko- 
jenie konsumpcji podstawowych surowców. Co się tyczy wyrobów tek- 
stylnych, nie może liczyć na to, aby źródła krajowe dostarczyły dostatecz- 
nej ilości wełny, bawełny czy innego włókna. Przemysł skórzany jest uza- 
leżniony w 60% od zagranicznych skór wyprawnych i niewyprawnych, 
krajowa zaś produkcja drzewna wymaga poważnego uzupełnienia w dro- 
dze importu. 


Rudy, za wyjątkiem rud cynkowych, mogą być dostarczane przez ko- 
palnie niemieckie w ograniczonych tylko ilościach. Również niemiecki prze- 
mysł hutniczy uzależniony jest w przeważającym stopniu od zagranicznych 
hut żelaznych. Przemysł gumowy nie może się poszczycić jakąkolwiek pod- 
stawą surowcową pochodzenia krajowego. Wreszcie mimo 200% powięk- 
szenia w porównaniu z 1933 rokiem produkcji olejów mineralnych, pro- 
dukcja ta zaspakaja zaledwie, 10% potrzeb w zakresie olejów mineral- 
nych i ich przetworów. 


Rząd niemiecki probuje wielu sposobów, celem rozwiązania problemu 
większego uniezależnienia Niemiec od dostawy surowców zagranicznych. 
Sposoby są bardzo różnorodne poczynając od subsydiowania nierentownych 
kopalń, aż do masowej produkcji namiastek syntetycznych, nie oglądając 
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się na koszta, a często i na gatunek. W granicach możliwości zużyty ma- 
teriał jest na nowo przerabiany, procesy zaś produkcyjne są troskliwie ra- 
cjonalizowane celem zaoszczędzenia surowców. Ponadto czynione są wy- 
siłki, celem zaoszczędzenia dewiz, a to drogą importu podstawowych pro- 
duktów w ich pierwszej fazie jak np. import bauksytu zamiast aluminium 
w surowym stanie. W dalszym ciągu rząd ograniczył zużycie surowców, 
stosując ścisłą kontrolę nad inwestycjami w przemyśle, a ponadto ograni- 
czając konsumcję na wszelkie mało istotne cele. 

W myśl Planu Czteroletniego cała energia ma być skoncentrowana na 
masową produkcję namiastek jak: podstawowych włókien, sztucznego jd- 
wabiu, aluminium, syntetycznych olejów i syntetycznej gumy. 

Największe możliwości do osiągnięcia samowystarczainości istnieją w dzie- 
dzinie olejów. Jedynym problemem przy produkcji syntetycznych olejów 
jest problem finansowy: inwestycje kapitałowe, potrzebne na stworzenie 
przemysłu i nieco wyższej ceny produktów w porównaniu z olejami mine- 
ralnymi. Co się tyczy jakości olejów syntetycznych, to nie vóżnią się one 
zasadniczo od olejów mineralnych. Rząd niemiecki forsuje zatem ze spe- 
cjalną energią tę właśnie część planu samowystarczalności. Wydatki inwesty- 
cyjne na budowę fabryk dla przeróbki chemicznej węgla i lignitu zosta- 
ły poniesione dotychczas głównie przez przemysł węglowy i lignitowy. 
Jest jednak rzeczą jasną, że prędzej czy później Rząd będzie musiał po- 
nieść poważną część wydatków z produkcją tą związanych. 

Dotychczas sukces w dziedzinie produkcji olejów syntetycznych i pro- 
duktów pokrewnych odnosi się w szczególności do lekkich środków na- 
pędnych; 60% całkowitej konsumcji z 1936 r. wyprodukowano w kraju. 
Produkcja krajowa innych olejów nie osiągnęła tak znakomitych rezul- 
tatów. Uwzględniając jednak ilość fabryk chemicznych, będących obecnie 
w budowie, można z dużym prawdopodobieństwem przypuszczać, że z chwi- 
lą wypełnienia Czteroletniego Planu, Niemcy będą uzależnione od obcych 
źródeł olejów mineralnych w 15 — 20% ich ówczesnej konsumcji, która 
niewątpliwie wzrośnie. 

Osiągnięcie autarchii w dziedzinie tekstylnej stanowi jednak dla Nie- 
miec trudniejszy problem. Wprawdzie przy zainwestowaniu niezbędnych 
na ten cel kapitałów, niema specjalnych przeszkód natury technicznej, któ- 
reby uniemożliwiały produkcję sztucznego jedwabiu czy podstawowych 
włókien w ilości potrzebnej, dla zastąpienia dotychczasowego zużycia wei- 
ny i bawełny w Niemczech. Spowodowałoby to jednak tak poważne pogor- 
szenie jakości wyrobów tekstylnych, dostarczanych ludności, że według 
wszelkiego prawdopodobieństwa wprowadzenie w życie całkowitej samo- 
wystarczalności: zostanie odłożone do czasu nadzwyczajnego stanu wojenne- 
go.Niemniej jednak niemieccy eksperci w dziedzinie tekstylnej twierdzą, 
że przeciętna mieszanina 70% sztucznego jedwabiu i podstawowych włó- 
kien z 30% bawełny i wełny byłaby zupełnie praktyczną propozycją. Wo- 
bec powyższego, bezpośrednim celem Czteroletniego Planu w dziedzinie 
tekstylnej jest osiągnięcie owych 70%: niezależności; na drugim planie zaś 
przygotowanie takich urządzeń produkcyjnych, któreby zapewniły 100% 
samowystarczalność w czasie wojny. | 
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Jeszcze trudniejszy problem stanowią usiłowania, zmierzające do za- 
stąpienia pewnych metali jak miedź i cyna, zwiększoną produkcją alumi- 
nium. Mimo że substytucji takiej dokonano już z dużym powodzeniem 
w. dziedzinach drugorzędnych jak np. przedmiotach domowego użytku itp.. 
to jednak nie udało się dotychczas zastąpić miedzi i cyny przez aluminium 
przy produkcji ważniejszych wyrobów przemysłowych. Niemniej jednak 
zużycie aluminium w Niemczech wzrasta bardzo szybko. Wynosi ono obec- 
nie 150.000 ton rocznie w porównaniu z 34,300 ton w 1933 roku. Dzięki 
jednak gorączkowej działalności przemysłu zbrojeniowego, zużycie innych 
metali, innych niż aluminium, nie wykazało zmniejszenia. 

Poza granicami Niemiec zwrócono szczególną uwagę na zapewnienia 
niemieckiego przemysłu chemicznego o wynalezieniu syntetycznego procesu 
produkcji gumy „Buna”, która jakoby przewyższa co do jakości gumę 
naturalną. Hitler, przemawiając wiosną zeszłego roku, oświadczył, że ma- 
sowa produkcja „Buna” umożliwi Niemcom wprowadzenie w życie po- 
lityki motoryzacyjnej przy jednoczesnym zmniejszeniu się zależności Nie- 
miec od importu gumy naturalnej. Z podobnym twierdzeniem spotkaliśmy 
się w sześć miesięcy później w momencie-ogłoszenia Planu Czteroletniego. 

Pomimo tych optymistycznych deklaracyj, jest rzeczą bardzo wątpliwą, 
czy Rząd Niemiecki zdecyduje się rzeczywiście na rozpoczęcie masowej 
produkcji gumy syntetycznej. Koszty takich produktów syntetycznych są 
o wiele wyższe od kosztów gumy naturalnej. Ponadto, guma syntetyczna 
nie może być regenerowana, ani też jest ona dostatecznie wytrzymała na 
tarcie i mechaniczny opór. A zatem niemieckie zapewnienia co do osiąg- 
nięcia w: ciągu czterech lat samowystarczalności pod względem gumy musi 
się przyjąć z wielkimi zastrzeżeniami. 

Niemniej należy przyznać, że niemiecka polityka samowystarczalności 
osiąga sukcesy bardzo poważne, przynajmniej jeżeii chodzi o stronę tech- 
niczną. Co się tyczy jej wartości gospodarczej, można wydać tylko jedną 
opinię, a mianowicie, że jest to najbardziej pożałowania godny rezultat 
polityki gospodarczej narodowych socjalistów. Skoro Niemcy raz uwikła- 
ły się w sieć autarchii, pozostaną w niej przez długi okres czasu. Nakła- 
dy kapitałowe, spowodowane powołaniem do życia nowych przemysłów, są 
tak olbrzymie, że fakt ten, będzie sam przez się działał w kierunku utrzy- 
mania Niemiec w sztucznym odosobnieniu. Z drugiej zaś strony, ciężar 
tego eksperymentu, wynikającego z pobudek militarnych, spada całkowicie 
na barki niemieckiego przemysłu i niemieckiego konsumenta. 

. (Banker, tłum. A. B.). 


KUPCY, KONSUMENCI I CENY W NIEMCZECH 


Rzadkość produktów spożywczych o wysokiej jakości i ogólny wzrost 
cen żywności — których powody omawiamy gdzie indziej — wywarły na 
gospodarkę niemiecką wpływ głównie pod dwoma względami. 

1. Hurtowy handel spożywczy został zupełnie zlikwidowany, detalista 
natomiast stał się z praktycznego punktu widzenia urzędnikiem państwo- 
wym. 


356 BANK 


2. Stopa wyżywienia całego kraju spadła około 20 procent. Spadek ten 
zaznaczył się najsilniej w górnych warstwach. Niższe warstwy nie ucier- 
piały tak bardzo, podczas gdy stopa wyżywienia najniższych warstw na- 
wet się poprawiła. 


Upadek, handlu hurtowego i pogorszenie się położenia handlu detaliczne- 
go zostały wywołane wprowadzeniem reglamentacji i obniżeniem stopy 
zysków. Reglamentację wprowadzono celem zapobiegnięcia, o ile możno- 
Ści, wzrostowi cen detalicznych i zapewnienia stałej podaży żywności dla 
niższych warstw ludności. Rozmiar tej reglamentacji jest dobrze znany; 
poza Niemcami trudno jest jednak wyobrazić sobie utrudnienia, jakie za 
sobą pociąga. Tak mała ilość jak np. 1.000 jaj podlega najbardziej rygo- 
rystycznej kontroli od chwili zebrania jaj na folwarku aż do momentu 
sprzedaży konsumentowi, ponieważ istnieją różne władze kontrolne dla 
każdego stopnia procesu dystrybucyjnego. Nikt tak samo nie zdaje sobie 
sprawy z tego, w jakim stopniu obcięto zyski w handlu detalicznym; nie 
można tego nawet na dobrą sprawę w pełni stwierdzić, ponieważ cyfry 
oficjalne są sprzeczne. Można jednakże przyjąć za dosć pewne, że zyski 
detaliczne zostały w ogólności obniżone w wielkich miastach od 40 do 60 
procent w porównaniu z poziomami przedhitlerowskimi, które w wyniku 
trzech lat depresji gospodarczej były już dość niskie. Na skutek ustala- 
nia maksymalnych cen w sprzedaży dla konsumentów oraz cen minimal- 
nych przy kupnie od producentów względnie od kontrolowanych przez 
państwo hurtowych rozdzielców, istnieje pewność, że żaden detalista nie 
osiąga większych zysków dzięki indywidualnym zdolnościom. 


Środki te nie okazały się jednakże w zupełności skuteczne z dwu wzglę- 
dów: 

1. Zawierają one zbyt wiele luk. Na wielką ilość towarów, sprowadza- 
nych głównie z zagranicy, nie można było ustalić cen maksymalnych. We- 
szło zatem w ogólny zwyczaj sprzedawanie towarów po cenach maksy- 
malnych tylko o ile uskuteczniło się w tym samym czasie zakup towarów 
nie podlegających ograniczeniom cennikowym i zapewniającym odpowied- 
nio nieograniczone zyski. Oznaczało to oczywiście, że bogatsze warstwy 
ludności znajdowały się nadal w uprzywilejowanej sytuacji. 


2. Powtóre, zyski detaliczne obcięto tak dalece, że detalista nie mógłby 
się utrzymać jeżeliby nie miał zapewnionych stałych obrotów, dzięki któ- 
rym możnaby w zupełności uniknąć trzymania zapasów i marnotrawstwa. 


Kilka miesięcy temu Rząd niemiecki zastosował rosyjski system „zamk- 
niętych sklepów monopolowych”. W systemie tym każdemu detaliście przy- 
dziela się pewną ilość klientów, którzy muszą kupować od niego i któ- 
rym jemu tylko wolno sprzedawać. Ponieważ ilość artykułów żywnościo- 
wych, które wolno sprzedać każdemu klientowi, została zracjonowana, de- 
talista ma zagwarantowany stały obrót. Równocześnią jest zapewniona po- 
daż dla wszystkich warstw ludności, ponieważ bogatsi ludzie nie mogą 
kupować więcej niż biedni i niq mogą udać się gdzie indziej ze swymi za- 
kupami. System ten nie jest jeszcze powszechny, ponieważ ogranicza się 
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obecnie do kilku towarów, głównie masła, mięsa, margaryny etc. i to w 
w wielkich miastach. Zasięg jego zwiększa się jednakże szybko i jest on 
ogólnie uważany za system detaliczny przyszłości. W systemie tym zysk 
detalisty jest zazwyczaj ustalony jako procent obrotów, bez uwzględnie- 
nia amortyzacji kapitału. Pomimo tych środków ceny żywności płacone 
przez konsumenta są znacznie wyższe niż poprzednio. Z ogólnego wzrostu 
cen produktów rolnych, ocenianego w odniesieniu do towarów importowa- 
nych na blisko 60 procent, w odniesieniu zaś do towarów krajowych powyżej 
40 procent, zaoszczędzono około 25 względnie 17 procent przez przymuso- 
wą dostawę dóbr ze strony rolników oraz przez obniżenie zysków detalicz- 
nych. Resztę musi ponosić publiczność. 


Od początku było niezłomnym zamiarem Rządu narodowo - socjalistycz- 
nego zapobiec wzrostowi kosztów utrzymania szarego człowieka. Zgodnie 
z tym największą część wzrostu cen żywnościowych miała przypaść na ar- 
tykuły wyższej klasy. Owoce il wczesne jarzyny np. poszły w górę aż o 200 
a nawet 300 procent. Jaja, masło i cielęcina, uważane za pożywienie wyż- 
szych warstw, podniosły się od 50 do 100 procent. Zwyczajne mięso wzro- 
sło o 50 procent. Z drugiej strony ceny chleba, cukru i ziemniaków były 
utrzymywane na możliwie stałym poziomie. Że rozkład wzrostu cen znaj- 
duje się w zupełności pod kontrolą Rządu tego dowódł ostatnio nagły. spa- 
dek cen wyższych gatunków jarzyn w Południowo-Zachodnich Niemczech 
poniżej najniższego kiedykolwiek notowanego poziomu. Było to połączone 
z kampanią prowadzoną z góry i zalecającą, ażeby tego rodzaju jarzyn 
używano w miejsce ziemniaków, których podaż skurczyła się przejściowo. 
Równocześnie ceny płacone producentom za te jarzyny nie uległy zmianie 
i pozostały w większości wypadków powyżej poziomu ustalonego dla cen 
detalicznych. 


A zatem tendencja do przerzucania koniecznego spadku poziomu wyży- 
wienia w możliwie wielkim stopniu na klasy bogatsze jest zupełnie roz- 
myślna. Można też śmiało przyjąć, że będzie ona w razie potrzeby konty- 
nuowana, dopóki poziom wyżywienia klas bogatszych nie spadnie do po- 
ziomu klas uboższych. Równocześnie będą czynione wszelkie wysiłki w kie- 
runku utrzymania stopy życiowej klasy robotniczej, a nawet podniesienia 
jej przez dalsze ulepszenia w dystrybucji. 


Mimo to jest wątpliwym, czy ogólna stopa, nie wyłączając stopy klas niż- 
szych, nie zostanie jeszcze bardziej obniżona. Jest w Niemczech dobrze 
znaną rzeczą, że eksperci hitlerowscy uważają obniżenie stopy wyżywie- 
nia o jakie 20 — 25 procent poniżej obecnej stopy klasy robotniczej za 
dopuszczalne z punktu widzenia zdolności do służby wojskowej. Jeżeliby 
kontynuowano politykę samowystarczalności, to spadek ten dokonałby się 
w ciągu najbliższych dwu lat. Poziom wyżywienia zbliżyłhy się jednak 
wtedy do punktu uważanego nawet przez radykalnych hitlerowców, którzy 
wierzą w moralne skutki głodu, za groźny. 

(Banker, tłum. K. S.). 
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KOSZT PAŃSTWA TOTALNEGO 


Nie ulega wątpliwości, że dolegliwości gospodarcze Niemiec są głównie 
wynikiem zbrojeń. Jest jednak również prawdą, że dolegliwości te zostały 
spotęgowane przez rozrzutność, jakiej nie znaleźliśmy w żadnym innym 
wraju. Niemieckie państwo totalne nie odznacza się większą sprawnością 
niż państwo demokratyczne. Reprezentuje ono w gruncie rzeczy dualizm 
administracji publicznej, który jest zarówno niedołężny jak i kosztowny. 

Rewolucja narodowo-socjalistyczna zawierała w swej oryginalnej formie 
zupełną zmianę machiny administracyjnej — wszystko od państwa w dół 
miało zniknąć, pozostawiając tylko Partię i jej satelitów. Nie uwzględnio- 
no jednakże w tych marzeniach ani braku doświadczenia po stronie funk- 
cjonariuszy partyjnych, ani też siły oporu systemu, który rozwijał się 
zupełnie dobrze przez dłużej niż jeden wiek. W rezultacie „Gleichschal- 
tung” (Nazyfikacja) nie dotarła do wyznaczonego jej końca. Znajdowała 
się ona u swego szczytu w ciągu czterech miesięcy od marca do lipca 
1933. Od tego czasu jednak postępowała ona spasmatycznie. W ogóle or- 
ganizacja narodowo - socjalistyczna wyrosła obok instytucyj państwowych 
bynajmniej ich nie zastępując. Izby parlamentarne nawet się utrzymały, 
jakkolwiek odarte ze wszelkich funkcyj poza słuchaniem okazyjnych mów 
i śpiewaniem kilku pieśni narodowo-socjalistycznych. Każdy członek Reichs- 
tagu otrzymuje za to 720 marek miesięcznie, każdy zaś członek parla- 
mentu pruskiego 1000 marek miesięcznie. Oba parlamenty mogą uchodzić 
za dwa najlepiej płatne chóry męskie w świecie. 


W pewnych kierunkach, oczywiście, brak doświadczenia nie powstrzy- 
mał „Gleichschaltowania”. Rewolucja narodowo - socjalistyczna w prasie, 
sporcie, w dziedzinie rozrywek i kultury jest obecnie zupełna. Stare orga- 
nizacje zostały rozpędzone i zastąpione nowymi formami — tylko Kościół 
stawił pewien opór — tak, że obecnie wydatki partyjne i mieszanie się 
partii do prywatnego życia nie mają żadnego hamulca. W przemyśle żydzi 
i oponenci nowego reżimu zostali zwolnieni i zastąpieni poplecznikami na- 
rodowo-socjalistycznymi. Ilość posad, które zmieniły z tego powodu ręce, 
można określić na od 1,2 do 1,5 miliona. Nie można ocenić kosztów tego 
wszystkiego , nie były one jednak z pewnością małe. Niektóre zwolnienia 
były połączone z odszkodowaniami, inne oznaczały poważna stratę dla 
pracodawców. Przymusowe zatrudnianie w przemyśle zwolenników naro- 
dowego-socjalizmu było jednakże (i jest) uważane za ważne; oficerowie 
S. S. i S. A. muszą bowiem oczywiście mieć tyle wolnego i opłacanego cza- 
su, ile tego wymaga spełnianie ich oficjalnych obowiązków. 

Na ostatnim kongresie w Norymberdze stwierdzono, że siła liczebna 
S. A. wynosi 1.000.000 ludzi, co odpowiada w przybliżeniu 80.000 kadrze 
oficerów i funkcjonariuszy. Inne quasi — militarne stowarzyszenia, istnie- 
jące przed 1933 rokiem, kosztowały 200 do 300 marek na głowę z tytułu 
kosztów administracji i wyposażenia, nie wliczając w to broni. S. A. nie 
kosztowały wcale mniej, od roku zaś 1933 z pewnością nie potaniały. Mi- 
lion ludzi w formacji wymaga przeszło 300 milionów marek rocznie. In- 
nymi słowy S. A. kosztowały 1.200 mil. marek od chwili przyjścia naro- 
dowego-socjalizmu do władzy. Co więcej, w ciągu ostatnich czterech lat 
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postawiono na zawodowej stopie specjalne oddziały S. A. i S. S., liczące 
od 25 do 30 tysięcy ludzi. Przyjmując że utrzymanie tych oddziałów nie 


kosztuje mniej niż utrzymanie Reichswehry — co z pewnością odpowiada 
prawdzie — można ocenić wydatek na ten cel na 140 milionów marek 
rocznie. 


Stały skład tajnej Policji (Gestapo) wynosi 25.000, nie licząc sztabu 
urzędniczego, podczas gdy Front Pracy zatrudnia od 50 do 55 tysięcy 
pracowników narodowo-socjalistycznych, co stanowi kilka razy więcej niż 
dawne Związki Zawodowe. Według danych Izby Pracy Rzeszy wszyscy ro- 
botnicy niemieccy muszą odkładać 5,9 procent swych zarobków na składki 
i dobrowolne zbiórki, co daje sumę dochodzącą do 1.800 mil. marek rocz- 
nie. Wydatkowanie tych pieniędzy nie podlega żadnej kontroli i los ich 
jest jedną z największych tajemnic dzisiejszych Niemiec. 


„Pomoc Zimowa” istniała przed reżimem narodowo-socjalistycznym. Spra- 
wozdanie z Pomocy Zimowej za rok 1931 złożone przed Reichstagiem, przez ° 
Ministra Aprowizacji może posłużyć za podstawę do porównania z narodo- 
wo-socjalistyczną Pomocą Zimową za rok 1938. 


Pomoc Zimowa Rzeszy, Narodowo - socjalistyczna 


1981. Pomoc Zimowa, 1938. 
Kartofle 10—11 mil. cwts 15 mil. ewts 
Chleb 167 mil. bochenków 12 mil. bochenków 
Mięso 540.000 cwts 98.000 cwts 
Węgiel 46 mil. cwts 52 mil. cwts 


Pomoc Zimowa Rzeszy była jednakże tylko częścią całości. Główny cię- 
żar ponosiły kraje, samorządy oraz prywatne stowarzyszenia. Narodowi 
socjaliści stworzyli odrębną organizację zatrudniającą około 4.000 urzęd- 
ników. Porównanie powyższe wskazuje, że nowa organizacja narodowo-so- 
cjalistyczna nie zrobiła dla Pomocy Zimowej więcej niż poprzednio sama 
Rzesza. W systemie narodowo-socjalistycznym datki krajowe i samorządo- 
we oraz prywatnych organizacyj przestały płynąć, stworzono natomiast 
olbrzymi aparat dla wykonywania usług pełnionych poprzednio jako zajęcie 
uboczne przez prywatne i publiczne organy. 


Nawet instytucja „Służby Pracy” nie została usprawniona pod kontrolą 
narodowego socjalizmu. Przed rokiem 1933 Służba Pracy była obiecują- 
cym eksperymentem w zakresie szkolenia i opieki nad młodymi bezrobot- 
nymi, którzy wstępowali do niej na podstawie ochotniczego zaciągu (w 
1932 roku Obozy Pracy liczyły jakie 130.000 ludzi) z wcale wielkim entu- 
zjazmem. Narodowi socjaliści zamienili je poprostu na rodzaj przedwoj- 
skowego wyszkolenia. Przy ich pomocy podzielono okres służby wojskowej 
na dwie części: sześć miesięcy Służby Pracy i dwa lata w koszarach. 
Koszt Służby Pracy można ocenić na podstawie kosztorysu nakreślonego 
przez Komisarza Rzeszy Hierla, na około 250 mil. marek rocznie, licząc 
tylko wyżywienie, pomieszczenie, żołd i uniform. Do tego dochodzą rzeczy- 
wiste koszty pracy. Koszty melioracyj nieużytków przy pomocy Służby Pra- 
cy wyniosły w 1932 rokuj 539 marek na hektar, podczas gdy w 1935 kwota 
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tą podniosła się na 700 marek na hektar. (Sprawozdanie E. C. Donaldson 
Rawlins’a, Radcy Handlowego w Berlinie). 

Tak olbrzymia organizacja jak Partia narodowo - socjalistyczna jest 
oczywiście połączona z pewnymi ceremoniami. Pomijając „Brunatne Do- 
my” biurokracji partyjnej, istnieją w Norymberdze tereny i budynki uży- 
wane wyłącznie podczas dorocznego Kongresu Partyjnego. Żadne inne pań- 
stwo na świecią nie może się poszczycić czymś podobnym. Dwa olbrzymie, 
ośmiopiętrowe hotele przyjmują „gości Wodza”. Nowozbudowana droga, 
90 m. szeroka, prowadzi z miasta do odległej o kilka mil siedziby partyj- 
nej. Znajdują się tutaj dwie stacje kolejowe( większe niż miejski dworzec 
w Norymberdze) i dworzec towarowy, specjalne zakłady wodociągowe 
i elektryczne oraz system kanalizacji wystarczający dla miasta liczącego 
od 300.000 do 400.000 mieszkańców. Trybuny, z których przywódcy na- 
rodowo-socjalistyczni śledzą paradę, mogą pomieścić 70.000 osób. W trak- 
cie budowy znajduje się Pałac Partyjny, który będzie zawierał jedną halę 
na. 2.000 miejsc, drugą na 5.000 miejsc oraz trzecią na 60.000 miejsc, poza 
sceną mieszczącą 5.000 osób. Wszystkiego tego, razem z dwoma hotelami, 
używa się raz ną rok na przeciąg jednego tygodnia, przez resztą zaś czasu 
stoi pustką. 

Przykłady powyższe są pouczające, bynajmniej jednak nie jedyne. „Sy- 
stem Wodzostwa” z dwoma (a nawet trzema) suwerennymi władzami, jest 
z całą pewnością dużo bardziej kosztowną formą rządzenia niż najbardziej 
rozrzutna demokracja, nie biorąc nawet pod uwagę korupcji, będącej nie- 
uniknionym następstwem zniknięcia kontroli parlamentarnej oraz swobod- 
nej wymiany opinii publicznej. 

(Banker, tłum. K. S.). 


GOSPODARCZA WARTOŚĆ KOLONIJ NIEMIECKICH 


Agitacja za przywróceniem Niemcom przedwojennego Imperium Ko- 
lonialnego przeszła już wiele faz. Przed dojściem do władzy hitlerowców, 
agitację tẹ prowadziła w łagodny sposób Niemiecka Liga Kolonialna. Sta- 
ła się ona bardziej intensywną z chwilą objęcia władzy przez Hitlera, 
szczególniej zaś gdy dzięki mistycznej interpretacji hitlerowcy przeszli 
do porządku nad niektórymi niezręcznymi ustępami w „Mein Kampf”, 
potępiającymi wszystkie niemieckie poczynania kolonialne. Obecnie, brak 
środków żywności i surowców, jak również dewiz na zakup tychże zagra- 
nicą, nadały bez porównania większą doniosłość poglądowi Dr. Schachta 
i jego kolegów, którzy zawsze podkreślali gospodarczą raczej, aniżeli poli- 
tyczną wartość dawnego Imperium Kolonialnego dla Niemiec. 

Na czym zatem ta wartość polega? Przypuszczalnie, jako źródło surow- 
ców i rynek dla wyrobów przemysłowych. Z drugiej jednak strony jest 
rzeczą wiadomą, że w latach przedwojennych handel z koloniami wynosił 
zaledwie pół procent całkowitych obrotów handlu zagranicznego Niemiec 
ze wszystkimi krajami, i że zatem zaspokojenie w ten sposób potrzeb su- 
rowców było odpowiednio nieznaczne. Następujący wykaz rzuca światło 
na tę sytuację. 
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Handel w % cał:go Handel z innymi w % całego 
Okres z koloniami handlu zagr. krajami zagr. handlu zagr. 


w m-'i l i o nn a ch m arek 


1894— 1902 202 0.21 94.461 99.79 
1904—1913 770 0.48 158.570 99.52 


Cyfry te, rzecz prosta, odnoszą się do okresu, gdy ograniczenia w obro- 
tach handlowych były stosunkowo nieliczne. Można z góry przypuścić, że 
dzisiejsze Niemcy zmonopolizowałyby produkcję posiadłości kolonialnych. 

Poniższy wykaz?) przedstawia wytwórczość podstawowych surowców 
w byłych koloniach niemieckich w 1934 roku w zestawieniu z ogólnym 
importem tych artykułów do Niemiec w tymże okresie. 


Import netto Ogólna produkcja 
Produkty do Niemiec w 1934 b. kolonij w 1934 
w tonnach 
Oleje mineralne (kolonialne) 719,469 98,089 
-Owoce wszelkiego rodzaju 585,918 : — 

w tym banany 96,149 26,429 
Kawa surowa 150,741 15,859 
Kakao 101,381 35,928 
Len różnego rodzaju 115,199 — 

w tym sisal 37,971 72,510 
Skóry 157,119 5,608 
Wełna i inny włoś zwierz. 164,762 992 
Bawełna 837,412 7,845 
Guma 60,282 2,071 
Fosfaty 830,535 619,859 
Garbniki 169,647 2,151 
Drzewo budulcowe tropik. 248,000 54,538 
Zboża 388,328 16,035 
Złoto (uncje) — 322,608 
Diamenty (w karatach) — 258,967 


Należy zauważyć, że wykaz powyższy nie zawiera w ogóle, lub też małe 
ilości, sześciu surowców: węgla, żelaza, olejów, bawełny, gumy i miedzi, 
które, według słów Dr. Goebbels'a, są niezbędnymi dla potężnego państwa. 
Niemniej jednak, można dowodzić, że nawet posiadanie 10 — 15% wy- 
żej wymienionych produktów uwolniłoby pewną część dewiz dla innych 
„celów. 

Argument taki jest jednak pozorny. Nie uwzględnia on faktu, że za 
produkty kolonialne musi się płacić, jeżeli nie czym innym, to przynaj- 
mniej walutą metropolii. Przeocza on również, że mimo wielu odwrot- 
nych twierdzeń produkty kolonialne nie są tanimi. Każdoroczny import 
takich kolonij jak Południowo - Zachodnia Afryka, Tanganika lub Nauru 


1) Zamieszczony w „Berliner Tageblatt” z 3 maja 1986 r. 
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przewyższał przed rokiem 1914 znacznie ich eksport. Innymi słowy, ko- 
lonie te importowały w szybkim tempie kapitały. A zatem ceny rynkowe 
surowców, uzyskiwanych przez Niemcy z kolonij, reprezentowały zale- 
dwie część eksportu, jaki musiał być uskuteczniony, celem zapewnienia 
sobie wytwórczości tych surowców. 


Znaczna część tych kapitałów, jak zazwyczaj kapitały wpakowane w ko- 
lonie w pierwszej fazie ich rozwoju, została stracona. Nie można też po- 
wiedzieć, aby straty te były preludium do ery dobrobytu, z której dzię- 
ki wysiłkom niemieckim skorzystali mandatariusze. Koszty mandatów 
były bardzo poważne i Niemcy nie byłyby w stanie kosztom takim spro- 
stać. Od czasu wojny Niemcy były pożyczkobiorcą raczej aniżeli pożycz- 
kodawcą, podczas gdy, biorąc chociażby taką kolonię jak Tanganika, po- 
chłonęła ona na swe cele rozwoju przeszło £ 25,000,000 inwestycyj. Do 
roku 1913 deficyty budżetu kolonialnego Niemiec wyniosły przeszlo mi- 
liard marek, a od czasu wojny każdy mandatariusz musiał nadal subsy- 
diować te terytoria. 


Tak więc, pośrednie koszty, jakie pochłaniają kolonie niemieckie są 
nadal bardzo wysokie, mimo że kolonie te korzystają z pełnego uprzywi- 
lejowania na olbrzymich rynkach Imperium Brytyjskiego i Imperium 
Francuskiego, obejmujących 500 względnie 100 milionów mieszkańców, 
w porównaniu z 70-cio milionowym rynkiem niemieckim. Czy niemiecka. 
sytuacja gospodarcza uległaby poprawie, gdyby Niemcy podjęły się tych 
wydatków? Lub też, czy byłoby zbyt pohopnym twierdzenie, że oddanie 
Niemcom kolonij spowodowałoby intensywną ich kultywację celem wy- 
łącznego zaspokojenia potrzeb prywatnego i wojennego przemysłu nie- 
mieckiego i że wszelki import zagranicznych towarów i kapitałów do tych 
kolonij byłby zabroniony? Jeżeli przypuszczenie to jest słuszne — a jest 
to oczywistością — to wzrost kosztów utrzymania w koloniach stałby się 
pośrednio dalszym ciężarem dla niemieckiego przemysłu na skutek zwyżki 
cen surowców. Tego pogorszenia warunków gospodarczych nie możnaby 
powetować maleńką sumą dewiz zaoszczędzoną na kupnie innych towarów. 

Poza tym istnieje dalszy problem: niezależnie od praw, jakie Niemcy 
mogą sobie rościć do obszarów byłych kolonij, nie mogą one, bez rekom- 
pensatv, wysunąć żądań w odniesieniu do kapitałów zagranicznych, zain- 
westowanych w koloniach od czasu wojny. Gdyby Niemcy miały spłacić 
te kapitały, koszt tych kolonij powiększyłby się w olbrzymi sposób. O ile 
zaś inwestycje zagraniczne miałyby pozostać nienaruszone, Niemcy nie 
byłyby w możności utrzymać monopolu handlu kolonialnego, co wszak 
stanowi sedno ich argumentów gospodarczych. Spadłyby na nich tylko 
wydatki administracji i nic ponadto. 


Z punktu widzenia możliwości emigracyjnych byłe niemieckie kolonie 
są wręcz bezwartościowe. Koszty osiedlenia Europejczyków w rejonach 
tropikalnych i pod-tropikalnych są nadzwyczaj wysokie; i rzeczywiście, 
do 1914 roku zaledwie 24,000 Niemców zamieszkało w koloniach niemiec- 
kich, czyli 0.002 procent ludności niemieckiej, która wyemigrowała dó 
Stanów Zjednoczonych w okresie od 1886 — 1927. 


W tym stanie rzeczy trudno powstrzymać się od wniosku, że z punktu 
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widzenia gospodarczego Niemcy pragną nie swych dawnych kolonij, lecz 
starych bardziej rozbudowanych posiadłości innych państw, takich jak 
Holenderskie Indie Wschodnie czy Brytyjskie Posiadłości Malajskie. O ile 
Niemcy będą nalegały na zwrot byłych kolonij, te ostatnie będą w rezul- 
tacie zużytkowane nie tyle jako aktywa gospodarcze, ile jako bazy mili- 
tarne celem ekspansji wpływów niemieckich w sąsiednich terytoriach. 


(Banker, tłum. A. B.). 


PRASA W TRZECIEJ RZESZY 


„Ograniczenia prasowe stanowią ukrócenie wolności nieznane dotych- 
czas w historii Niemiec”. Oto dosadny komentarz Frankfurter Zeitung 
do Ustawy Wyjątkowej z lutego 1933 roku, wprowadzonej w czasie krót- 
kiego okresu przejściowego od powszechnych wyborów w marcu tegoż 
roku do chwili objęcia władzy przez Hitlera. Berliner Tageblatt, nie 
mniej wzburzony, charakteryzował nowe ograniczenia jako: „tak niejasno 
skonstruowane, że można je zastosować do czegokolwiek, co może się nie- 
podobać władzy”. Od czasu tego upływa już prawie lat cztery i dzisiaj 
żaden niemiecki dziennik nie odważyłby się krytykować jakichkolwiek 
zarządzeń, które rząd życzyłby sobie wydać. Cztery lata wychowania 
i wdrażania do karności nauczyły wydawcę niemieckiego myśleć w taki 
sposób, jak sobie tego życzy Ministerstwo Propagandy. 

Ekonomiczne następstwa tego ucisku były wręcz katastrofalne. Do chwi- 
li objęcia władzy przez Hitlera było wydawanych w Niemczech 4,703 dzien- 
ników. Przy końcu pierwszego roku rządów Narodowych Socjalistów 
liczba ta spadła do 3,097. Należy tutaj wspomnieć, że dzienniki partyj 
socjalistycznych i komunistycznych w liczbie 184 zostały po spłonięciu 
Reichstagu skonfiskowane. Uwzględniając tę ostatnią liczbę, uzyskamy 
cyfrę 1,422 bezpartyjnych dzienników, które przestały wychodzić w okre- 
sie zaledwie jednego roku. W. braku oficjalnych danych statystycznych 
niemieckich, wystarczy powołać się na następujące dane listu adresowa- 
nego do The Times, opierające się na źródłach Niemieckiego „Institut 
fir Zeitungskunde”. Z pośród 348 tygodników wydawanych w Niemczech 
przed 1933 rokiem więcej niż jedna trzecia — 131 przestało ukazywać się 
w ciągu tego roku. Podczas gdy w 1932 roku personel redakcyjny wyra- 
żał się sumą 19,200 osób, przy końcu 1933 roku liczba ta zmalała do 
5,341 osób. W tym samym okresie zatrudnienie w przemyśle drukarskim 
spadło z 236,335 do 184,288 osób. 


Przywódcami Rewolucji Niemieckiej 1933 roku byli dziennikarze. Tacy 
kierownicy ruchu hitlerowskiego jak sam Hitler, Dr. Goebbels, Alfred 
Rosenberg i Generał Goering byli bądź dziennikarzami bądź ściśle zwią- 
zanymi z prasą. Od samego początku prasa odgrywała, wielka rolę w partii 
hitlerowskiej. Już w roku 1923 Adolf Hitler, zawładnął przy poparciu 
finansowym Dra Hanfstaengl'a nieznanym skądinąd Voelkischer Beobach- 
ter, który zaledwie kilka miesięcy przedtem został zakupiony przez sfery 
wojskowe. Przez szereg lat nazwisko Adolfa Hitlera jako wydawcy figuro- 
wało na pierwszej stronie. W roku 1925, po zwolnieniu Hitlera z więzie- 
nia, oraz po cofnięciu zakazów, tyczących istnienia partii i wydawania 
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Voelkischer Beobachter, Wódz powierzył kierownictwo tego dziennika swe- 
mu staremu przyjacielowi, Max Amann'owi, ówczesnemu skarbnikowi 
partii i szefowi prasowemu. Byłoby błędem przypuszczać, że Franz Eher 
Verlag, towarzystwo wydające Voelkischer Beobachter i Hitlera „Mein 
Kampf”, było w owym czasie przedsiębiorstwem dochodowym. Faktycznie 
Hitler był w 1925 roku tak biedny, że niejaki Herr Miiller, właściciel 
drukarni Voelktscher Beobachter, pożyczał mu pieniędzy na kupno papie- 
ru do drukowania i tygodniowe NAIA Do 1929 roku nakład Voelkischer 
Beobachter nie przekraczał 50,000 egzemplarzy. 


W dzisiejszych Niemczech nikt nie pyta się otwarcie, kto jest właści- 
cielem Franz Eher Verlag. Przed rewolucją jednak było publiczną tajem- 
nicą, że Adolf Hitler i Max Amann dzielili pomiędzy sobą ten interes. 
Konrad Heiden w swojej biografii o Wodzu wspomina odezwanie się Hi- 
tlera do jednego z członków partii: „Gdybym mógł zarobić na życie jako 
wydawca Voelkischer Beobachter, czułbym się bardzo szczęśliwy”. Stopień 
nadzwyczajnego zainteresowania, jakim przywódcy partyjni otaczali po- 
wodzenie prasy partyjnej, uwydatniony jest w pierwszej odezwie do 
Kompanij Szturmowych, zalecających jako specjalny obowiązek pozyski- 
wanie ogłoszeń. 


Poza organem naczelnym partii, Voelktscher Beobachter, wychodziło 
w Niemczech w okresie przed 1933 rokiem 119 innych dzienników naro- 
dowo-socjalistycznych, wydawanych przez prowincjonalne organizacje par- 
tyjne. Żaden z nich nie przysparzał dochodów; w rzeczywistości, więk- 
szość posiadała bardzo mały nakład i bardzo skromny dochód z ogłoszeń. 
Po dojściu zatem Hitlera do władzy polityka hitlerowska wykazywała 
tyleż zainteresowania sanacją nadwątlonych finansów własnej prasy ile 
nawracaniu wszystkich, mających coś wspólnego z prasą 1 to wszelkimi 
możliwymi środkami, na „żołnierzy nowego Państwa”. Zgniecenie w mar- 
cu 1933 roku prasy socjalistycznej i komunistycznej umożliwiło szeregowi 
dzienników hitlerowskich przejęcie własności i nowoczesnych maszyn ich 
uprzednich rywali. Nawet to jednak nie wzmocniło ich pozycji, z jednej 
strony liczba samych tylko oficjalnych dzienników hitlerowskich wzrosła 
ze 119 do 379, z drugiej jednak starzy czytelnicy prasy socjalistycznej 
nie okazywali, rzecz prosta, skłonności do zmiany upodobań. 


Nie można też powiedzieć, ażeby dawna prasa demokratyczna i tysiące 
apolitycznych dzienników odniosły korzyści z unicestwienia prasy socja- 
listycznej. Polityczna standaryzacja pozbawiła bowiem prasę niezależną 
wszelkiej indywidualności, co spowodowało „strajk czytelników. Jest 
rzeczą godną zanotowania, że jedynymi dziennikami, zażywającymi do- 
brobytu w pierwszych miesiącach rządów hitlerowskich, były skromne 
ulotki, wydawane przez postronne osoby, publikujące jedynie ostatnie no- 
winy bez komentarzy, zagadkę krzyżykową i powieść w odcinkach. Rynek 
zbytu ,niezależnej” prasy kurczył się zastraszająco. Tak więc np. nakład 
dzienników wydawanych przez uprzednio liberalnie nastawione towarzystwo 
Ullstein i konserwatywne towarzystwo Scherl, przedstawiał się w okresie 
przed-hitlerowskim i w pierwszych kilku miesiącach nowego regime'u 
jak następuje: 
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1932 1933 
(Ullstein) Berliner Morgenpost 559,960 337,750 
B. Z. am Mittag 165,000 97,550 
(Scherl) Berliner Lokal Anzeiger 205,000 170,070 
Der Tag 70,000 43,715 


Konkurencja pomiędzy dziennikami hitlerowskimi i bezpartyjnymi sta- 
wała się coraz gorętsza w miarę kurczenia się rynku. Lecz „Ustawa Wy- 
jątkowa” z lutego 1933 roku dostarczyła władzom niezawodny oręż prze- 
ciw jakiemukolwiek dziennikowi. Pierwsze przekroczenie tego prawa 
(np. „rozsiewanie pogłosek, zagrażających żywotnym interesom Państwa”) 
powodowało zawieszenie na jeden miesiąc, drugie przekroczenie zawiesze- 
nie na sześć miesięcy. Na podstawie tego dekretu berlińskie Tempo (Ul- 
lstein) zostało zawieszone, ponieważ zamieszczony komunikat giełdowy za- 
wierał kilka szczegółów o spadku niemieckich pożyczek zagranicznych. 
Rzymsko-katolicki Essener Volkszeitung został zawieszony, ponieważ przez 
omyłkę umieszczono znak zapytania zamiast wykrzyknika po nagłówku: 
„Hindenburg składa gratulacje Hitlerowi”. W kwietniu 1933 roku, Dort- 
munder- General Anzeiger, jeden z najbardziej prosperujących niemiec- 
kich dzienników prowincjonalnych, zamieścił portret Hitlera, wykonany 
przez pewnego znanego artystę. Wydanie to zostało skonfiskowane, ponie- 
waż władze utrzymywały, że podobizna ta nadawała fizjognomii Wodza 
„zniekształcony wyraz, sugerujący wulgarność”. Ta obraza Wodza wyko- 
rzystana została jako pretekst do okupowania budynku przez oddziały S. 
A., wyrzucenia siłą personelu redakcyjnego i ogłoszenia konfiskaty całego 
koncernu. Następnego dnia dziennik został złożony w tym samym budyn- 
ku, lecz wydany przez personel redakcyjny hitlerowskiego dziennika Die 
Rote Erde, który w owym czasie walczył bez powodzenia z konkurencją 
Dortmunder General Anzeiger. Kontrakt sprzedaży tego dziennika nowo- 
nabywcom został zawarty w warunkach nigdy bliżej nie ujawnienych. 
Według oficjalnej niemieckiej agencji prasowej, uprzedni wydawcy otrzy 
mali RM. 2.800.000, czyli sumę wynoszącą nieco więcej tylko od dwulet 
nich dochodów. Uprzedni wydawcy wystąpili ze skargą, domagając się 
unieważnienia kontraktu i odszkodowania RM. 8.000.000, jak również 
annuitetów w wysokości RM. 165.000. Westfälische Landeszeitung, dzien 
nik należący do tejże Rote Erde, komentując ową skargę, pisał z oburze 
niem: „Ktokolwiek popiera pogląd, że 2,600 pracowników Westfälische 
Landeszeitung-Rote Erde winno pracować ustawicznie dla korzyści uprzed- 
nich posiadaczy (Dortmunder General Anzeiger), dyskwalifikuje się tym 
samym jako dziennikarz niemiecki”. Do decyzji w tej sprawie w sądach 
niemieckich nigdy nie doszło. 


Aby uniknąć losu Dortmunder General Anzeiger, wielkie towarzystwa 
wydawnicze z własnej inicjatywy przeprowadziły gruntowną reorganiza- 
cję rad nadzorczych jak i personelu redakcyjnego. Możnaby prawie usta- 
lić zasadę, że każde przeoczenie redakcyjne, które wywołało niezadowole- 
nie tych czy innych czynników partyjnych i pociągnęło za sobą zawie- 
zawieszenie pisma, oznaczało wejście nowego dyrektora, uchodzącego za 
zwolennika hitlerowców. Częstokroć przechwałka nowo-przybysza co do 
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zażyłych stosunków z Ministerstwem Propagandy okazywała się niepraw- 
dziwą, w ślad za czym następowało nowe i nieoczekiwane zawieszenie. Po 
czerwcu 1934 roku jednak wielkie demokratyczne dzienniki znalazły się 
w rękach zupełnie nowych właścicieli. Nie-aryjskie rodziny Ullstein'ów. 
Lachmann-Mosse (Berliner Tageblatt) i Sonnemann-Simon (Frankfurter 
Zeitung) wyzbyły się swych udziałów. Towarzystwo Ullstein zostało prze- 
jęte przez towarzystwo Franz Eher, Frankfurter Zeitung przez Niemiecki 
Kartel Barwnikowy, wreszcie Berliner Tageblatt przez pewne banki pań- 
stwowe. 


Po przeprowadzeniu reorganizacji wielkich dzienników, dalsza interwen- 
cja za pośrednictwem ustawy wyjątkowej nie była dłużej możliwa, wo- 
bec czego walka z pismami bezpartyjnymi przybrała inne formy. Bandy 
partyjników i S. A. zajęły się celem pozyskania abonentów „domokrążną” 
akwizycją, nie pogardzając takimi środkami jak grożba i przymus. Zwy- 
kłym środkiem była groźba, że utrzymujący rodzinę utraci pracę, jeżeli 
nią porzuci dotychczasowego swego pisma i nie zaabonuje pisma hitlerow- 
skiego. Metody te były stosowane tak nieopatrznie, że pewne przedsię- 
biorstwa, od powodzenia których zależały żywotne interesy rynku pracy, 
poczuły się zagrożone. Na skutek tego, wydano w styczniu 1934 roku 
nowy dekret, zakazujący akwizycji przy użyciu środków przymusowych. 
Dekret ten jednak nie miał wpływu na przepisy, wydane przez czynniki 
prowincjonalne. Tak więc np. jeszcze w marcu 1935 roku p. Schaefer, 
wydawca poczytnego Koelnische Zeitung znalazł się w „zapobiegawczym 
areszcie”, ponieważ uczyniono go odpowiedzialnym za „zniekształcony opis 
środków akwizycyjnych, stosowanych przez hitlerowski Westdeutsche Beo- 
bachter w konkurencyjnej walce z jego własnym pismem'. Ponadto utrzy- 
mywał się obowiązek abonowania przez każdego funcjonariusza w służbie 
państwowej pisma hitlerowskiego, jak niemniej uprzywilejowany sposób 
traktowania pism partyjnych pod względem wszelkich oficjalnych ogło- 
szeń. 


Po okresie względnego spokoju uchwalono w kwietniu 1935 roku nowe 
prawo o najdalej idących konsekwencjach. Nazwano je: „prawo celem za- 
chowania niezależności prasy niemieckiej”. Dzięki temu środkowi stało się 
rzeczą możliwą zamknąć dosłownie prawie każde pismo nie znajdujące się 
w posiadaniu partyjnej grupy interesów. Między innymi, prawo to zabra- 
nia spółkom akcyjnym z ograniczoną odpowiedzialnością, spółdzielniom, 
stowarzyszeniom jakiegokolwiek rodzaju, jak wreszcie organizacjom za- 
wodowym i religijnym — wydawać pisma. Ponadto prawo to nakazuje 
wydawcom pism przedkładać Syndykatowi Rzeszy nazwiska tych wszyst- 
kich osób, które są finansowo zainteresowane w wydawnictwie z dodat- 
kowym podaniem ich udziałów. Co więcej, wydawcy winni przedstawić 
dowody aryjskiego pochodzenia wszystkich członków rady nadzorczej i ich 
małżonek, sięgając wstecz do 1800 roku. Wreszcie prawo to zawiera po- 
stanowienia, mocą którego dane wydawnictwo winno ulec likwidacji, o ile 
Izba Prasowa Rzeszy zaopiniuje, że dany rynek nie zapewnia dostatecz- 
nego pola działaniu dla dwu lub więcej pism. 


Co było celem tego prawa? Po pierwszę wymierzone ono kyło przeciwko 
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prasie rzymsko-katolickiej, celem jej unicestwienia, zważywszy że prasa 
ta, pozostawała dotychczas w opozycji do Rządu, przynajmniej w tak ogra- 
niczonym zakresie, jak religia; 60 — 70% rzymsko-katolickich zakła- 
dów wydawniczych znalazło się wnet pod pręgierzem tego czy innego pa- 
ragrafu nowego prawa. Przepis, wykluczający towarzystwa z ograniczo- 
ną odpowiedzialnością itd. z możności posiadania zakładu wydawniczego, 
stosował się do blisko 420 towarzystw. Do maja 1936 roku, zostały prze- 
prowadzone zmiany w strukturze finansowej tych różnych towarzystw, 
zgodnie z wymaganiami tego prawa. Okoliczności, jakie tym zmianom to- 
warzyszyły nigdy jednak nie zostały ujawnione. Pomiędzy zagrożonymi 
znalazły się pisma o reputacji międzynarodowej, jak Deutscke Allgemeine 
Zeitung, Berliner Boersen-Zeitung i Frankfurter Zeitung. Po długich per- 
traktacjach udało im się przetrwać dotychczas. Czy to wyjęcie z pod pra- 
wa zostało grubo zapłacone czy nie, nigdy nie stało się wiadomym. Max 
Amann, podpis którego figuruje na dekrecie, jest prezesem Izby Praso- 
wej Rzeszy, niezależnie od piastowania naczelnego stanowiska w Zakła- 
dach Wydawniczych Franz Eher i S-ka. Tak więc kierownik najwięk- 
szego niemieckiego zakładu wydawniczego jest jednocześnie osobą upoważ- 
nioną do wydawania dekretów, regulujących egzystencję i stan posiada- 
nia jego kolegów prasowych. 


W związku z dążeniem do uwolnienia hitlerowskiej prasy prowincjonal- 
nej od jej bardziej prosperujących konkurentów, spodziewano się po wej- 
Ściu w życie dekretu, nowej fali likwidacji. Mimo bowiem dwuletniego 
reżimu hitlerowskiego, sytuacja prasy partyjnej była nadal niezadawa- 
lająca, podczas gdy prasa bezpartyjna, mimo poważnego skurczonego na- 
kładu, wykazywała zyski. Nakłady niektórych pism niezależnych wykazy- 
wały nawet tendencje do wzrostu'). Wpływy z ogłoszeń dzienników par- 
tyjnych nie pozostawały w żadnym stosunku do podobnych wpływów pra- 
sy bezpartyjnej, nieskrępowanej w przyjmowaniu ogłoszeń z jakichkolwiek 
źródeł, czy to hitlerowskich czy: innych. Również wbrew oczekiwaniom. żad- 
ne z większych bezpartyjnych pism nie zlikwidowało się od chwili wej- 
ścia w życie prawa Amann'a. Zaczęto się imać zatem innych sposobów. 
Np. szereg prosperujących pism prowincjonalnych zostało całkowicie lub 
częściowo przejętych przez nowo-zorganizowane towarzystwo holdingowe, 
znane jako VERA. Następujące pisma prowincjonalne, — każde z nich 
znane jest jako najbardziej dochodowe w danym okręgu — zostały całko- 
wicie lub w części przejęte przez ten koncern: 


Münchener Neueste Nachrichten (nakład 1935 r. — 94,460). 
Leipziger Neueste Nachrichten (nakład 1935 r. — 146,134). 


*') Podczas gdy w okresie między czerwcem a grudniem 1934 nakład Voel- 
kische Beobachter obniżył o 24,000, Berliner Morgenpost podwyższył swój na- 
kład o podobną cyfrę. Należy dodać, że nakład Angriff, ustnika Dr. Goebbel- 
s'a, spadł z około 100.000 do 50.000 między początkiem 1933 i końcem 1934 
roku. Angriff stał się samowystarczalnym dopiero po wchłonięciu Der Deut- 
sche. 


368 BANK 


Hamburger Fremdenblatt (nakład 1935 r. — 110,648). 
Bremer Nachrichten (nakład 1935 r. — 56,627). 
Frankfurter General Anzeiger (nakład 1935 r. — 96,614). 


Ponadto koncernowe przedsiębiorstwo Huck'a, jak również Girardet'a 
kontrolujące szereg pism o wielkich nakładach w różnych stronach Nie- 
miec, wyzbyło się niektórych z tych pism na rzecz VERA. Czytelnicy nie 
domyślali się nawet zmiany tytułu własności, tych pism, ponieważ nic 
naogół nie zmieniło się ani w ich wyglądzie zewnętrznym, ani w persone- 
lu redakcyjnym. 


Istnieją wszelkie dane, aby przypuszczać, że VERA jest w możności na- 
rzucać swoje warunki. Ponieważ według prawa Amann'a nikt po za czyn- 
nikami partii nie może ryzykować kupna pisma, właściciel, któryby prag- 
nął sprzedać swój udział, nie może znaleźć innego nabywcy. Powiadają, 
że Hamburger Fremdenblatt, został nabyty za połowę ceny, na jaką był 
oszacowany przez biegłego księgowego. 


Jest publiczną tajemnicą, że przenikanie interesów hitlerowskich do 
nadużywanej „żółtej prasy” jest bardzo źle widziane przez Ministerstwo 
Propagandy. Od samych zaczątków ruchu hitlerowskiego, Dr Goebbels 
atakował gwałtownie ten właśnie odłam prasy niemieckiej, zarzucając mu 
obojętność polityczną i uganianie się za zyskiem. Obecnie Amann, zrów- 
noważony businessman, stał się jej patronem. 


Krążą pogłoski, że zainteresowanie Amann'a prasą niezależną opiera 
się na motywach czysto egoistycznych. Pozycję tę możemy jednak odrzu- 
cić. Wyjaśnienie, że zyski otrzymywane z nowo- przyjętych i bardzo do- 
chodowych wydawnictw służą dla zasilenia Rządowego Funduszu Nad- 
zwyczajnego, wydaje się bardziej przekonywujące. Tak więc na terenie 
dziennikarstwa, podobnie jak w innych dziedzinach życia gospodarczego, 
Rząd obejmuje kontrolę przemysłu, który był uprzednio jednym z głów- 
nych źródeł indywidualnego bogactwa. Ostatnie pozostałości prosperujące- 
go niegdyś prywatnego przemysłu dziennikarskiego są zatem wchłaniane 
przez jedyny wielki koncern, kontrolowany przez Państwo. 


(Banker, tłum. A. B.?. 


Dr Karol Thaler (Berlin) 


FINANSOWANIE DRUGIEGO PLANU CZTEROLETNIEGO 
W NIEMCZECH 


Tak zwany drugi plan czteroletni, który wchodzi w życie z rokiem bie- 
żącym, ma na celu zapewnienie Niemcom niezależności gospodarczej od 
zagranicy. Cel ten przejawia się we wszystkich ważnych dziedzinach, za- 
równo w polityce agrarnej jak i na odcinku polityki przemysłowej. 
W gospodarstwie rolnym chodzi o dalsze wzmocnienie dotychczasowych 
wysiłków w kierunku osiągnięcia  samowystarczalności, a mianowicie 
zwiększenia produkcji surowców rolniczych. Punkt ciężkości nowego pla- 
nu czteroletniego leży jednak bezwątpienia w dążeniu do stworzenia wzgl. 
rozbudowy własnej bazy  surowcowej w drodze produkcji syntetycznej, 
przy czym na czoło wysuwa się'te działy, w których Niemcy były najsil- 
niej uzależnione od zagranicy. Najbardziej istotną część planu stanowi 
budowa przemysłu surowcowego, w celu wytwarzania wyrobów włókien- 
niczych, benzyny i kauczuku. W związku z tym został utworzony urząd 
dla spraw surowcowych i przemysłowych, którego zadaniem jest centralne 
kierowanie i nadzorowanie wszystkich prac wykonanych w obrębie planu 
czteroletniego. Ważne jest przy tym, że państwo nie będzie przy wyko- 
nywaniu planu występować jako przedsiębiorca i producent, lecz ograni- 
czy się tylko do kierowania i kontroli. Inwestycje będą przeprowadzać pry- 
watne przedsiębiorstwa na własny rachunek. Plan jest więc na olbrzymią 
skalę zakrojonym zadaniem, którym państwo obciążyło gospodarstwo pry- 
watne i które w zasadzie prywatne gospodar- 
stwo musi sfinansować. 

W porównaniu z dotychczasową polityką zatrudniania bezrobotnych ist- 
nieje więc zasadnicza różnica. Zatrudnianie bezrobotnych jak również in- 
westycje publiczne wszelkiego rodzaju były dokonywane prawie wyłącznie 
ze środków finansowych państwa, które pozyskiwało te środki bądź dro- 
gą budżetową (przez podwyższenie podatków) bądź drogą zaciągania po- 
życzek na rynku kapitałowym albo zaciągania krótkoterminowych zobo- 
wiązań (Arbeitsbeschaffungswechseln). Obecnie przy rozbudowie produk- 
cji surowcowej, państwo chce powstrzymać się od finansowania z wła- 
snych środków, natomiast dąży do skłonienia przedsiębiorstw prywatnych, 
aby sfinansowały potrzebne inwestycje; wychodzi się bowiem z założe- 
nia, że te inwestycje dotyczą przede wszystkim gospodarstwa prywatne- 
go. Inną jest oczywiście kwestia, że gospodarstwo prywatne przeprowa- 
dzi te inwestycje tylko na wezwanie państwa, gdyż ani kalkulacja ani 
rentowność nie mogą być zachętą do nich; grają tu rolę momenty poza- 
gospodarcze. W każdym razie nowe inwestycje mają być prowadzone pod 
hasłem: przemysł sam finan su je plan *cz,t e 
ro*ke tn 1. 


Rodzaj-i zasięg nowych zadań. 


Rozwój zdarzeń w ostatnich miesiącach i tygodniach wskazuje, że za- 
danie wykonania inwestycyj w ramach planu czteroletniego przypadło 
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rzeczywiście gospodarstwu prywatnemu. Trzy tereny są przedmiotem 
głównego zainteresowania, mianowicie gospodarstwo tekstylne, produkcja 
środków napędowych i kauczuku. Na wszystkich tych terenach zależność 
Niemiec od zagranicy jest szczególnie wielka, co jest niepożądane zarówno 
z punktu widzenia walutowego jak i militarnego. Największy postęp doko- 
nały Niemcy w gospodarce tekstylnej przez zastąpienie czystej wełny 
względnie bawełny sztuczną wełną (Zellwolle). Przedsiębiorstwa są obo- 
wiązane do mieszania sztucznej wełny z surowcami naturalnymi, przy 
czym domieszka wynosi — zależnie od rodzaju fabrykacji od 20 do 25%. 
Ten przymus mieszania wywołał duży pypyt na sztuczną wełnę; pow- 
stało w; ten sposób zapotrzebowanie znacznie przewyższające zdolność pro- 
dukcyjną warsztatów wytwarzających sztuczną wełnę. W ślad za tym roz- 
począł się wzrost inwestycyj w tym dziale produkcji. Mianowicie zakłady 
wytwarzające sztuczne materiały tkackie przystąpiłyj do rozbudowy swoich 
urządzeń przy pomocy własnych środków, lub kredytów bankowych. Te 
ostatnie dały się o tyle łatwo zmobilizować, że w ostatnich latach banki 
cierpiały raczej na niedostatek klienteli przemysłowej. Z ważniejszych 
inwestycyj wymienić należy wybudowanie przez J. G. Ferbenindustrie 
wielkich zakładów w Wolfen, gdzie produkuje się dziennie 90 tys. kg. 
sztucznej wełny, następnie rozbudowę zakładów Spinfaser A. G. w Kas- 
sel, które obecnie produkują dziennie 50 tys. kg; SAchsische Zellwolle A. G. 
zbudowały fabrykę o zdolności produkcyjnej od 20 tys. do 30 tys. kg. 
dziennie, Schlesische Zellwolle A. G. zbudowały nową fabrykę w Hirsch- 
berg poza tym w Bald Schwalbach powstały nowe zakłady włókiennicze. 
Przykłady te wskazują, że istotnie w dziedzinie gospodarki tekstylnej roz- 
budowa przemysłu surowcowego opiera się na gruncie prywatnym. Ogól- 
na produkcja sztucznej wełny w Niemczech, wynosiła w 1933 r. 4,5 miln. 
kg.; w r. 1936 wzrosła do 45 miln. a w tym roku ma wynieść 70 miln. 
Udział finansowy przemysłu tekstylnego w tej rozbudowie jest bardzo 
znaczny; przedsiębiorstwom tym chodzi m. inn. o zapewnienie sobie do- 
stawy nowych materiałów zastępczych, gdyż, jak donoszą, akcjonariusze 
regionalnych wytwórni sztucznej wełny mają być przy dostawach w pew- 
nej mierze uprzywilejowani. Mianowicie przydział sztucznej wełny ma być 
kontyngentowany ; przywilej akcjonariuszy polega na tym, że na 1.000 Rm. 
udziału otrzymują oni przydział w wysokości minimum 500 kg. 


O ile na terenie gospodarki włókienniczej da się stwierdzić niewątpliwy 
udział przedsiębiorstw prywatnych w finansowaniu nowych inwestycyj, 
to rozwój sytuacji w innych dziedzinach nie jest dostatecznie jasny 
i przejrzysty. Dotyczy to przede wszystkim produkcji syntetycznego kau- 
czuku. Jak wiadomo zapotrzebowanie kauczuku w miarę rozwoju motory- 
zacji znacznie wzrosło; przywóz netto zwiększył się z 45 tys. ton w 1982 r. 
do przeszło 65 miln. ton w r. 1936. Produkcja własna jest jeszcze mała, 
pokrywa zaledwie 7% zapotrzebowania, a produkcja sztucznej gumy ,,Bu- 
na”, teoretycznie rozwiązana, nie została jeszcze na większą skalę podję- 
ta. Podobno ma być zbudowana przez I. G. Farben fabryka w Śchoplau. 


Wyraźniej natomiast zarysowują się plany rozbudowy produkcji synte- 
tycznej benzyny. Niemiecki bilans handlowy wykazuje w pozycji olejów 
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mineralnych w r. 1936 saldo bierne w wysokości 167,4 miln. Rm. wobec 
139,7 miln. Rm. takiegoż salda w r. 1935, a to w związku z szybkimi po- 
stępami motoryzacji kraju. W ostatnich czasach zrealizowano wiele pro- 
jektów w dziedzinie produkcji syntetycznej benzyny z węgla. Gdy pierw- 
sze kroki na tym polu przed 1—2 laty polegały na podziale ryzyka i ka- 
pitału drogą tworzenia wspólnot produkcyjnych (założenie Braunkohle 
Benzin A. G. będącego przymusową organizacją przedsiębiorstw górniczo- 
węglowych), to obecne inwestycje mają wybitnie prywatno-gospodarczy 
charakter. Wielkie koncerny górnicze powołały specjalne spółki benzynowe, 
wyposażone w odpowiedni kapitał, celem budowy fabryk i rozpoczęcia 
produkcji benzyny najpóźniej w r. 1938. Takie przedsiębiorstwa zostały 
założone przez Koncern Kruppa (Krupp — Treibstoffwerk G. m. b. H.) 
przez Vereinigte Stahlwerke wzgl. Gelsenkirchener Bergwerks A. G. w Es- 
sen (Gelsenberg Benzin A. G.) poza tym przez Hosch — Koeln Neues- 
sen A. G., Mülheimer Bergwerksverein itd. 


Wszystkie te przedsiębiorstwa powstały jako imprezy czysto prywatne 
i odpowiednio do tego miały być finansowane również przez kapitał pry- 
watny i to ze środków dostarczonych przez założycielskie koncerny. Jed- 
nak bądź z braku środków bądź też dlatego, że przedsiębiorstwa założy- 
cielskie nie chciały brać na siebie zbyt dużego ryzyka, produkcja benzy- 
ny nie miała dostatecznego oparcia finansowego i państwo musiało ot- 
worzyć jej drogę do rynku kapitałowego, mimo iż rynek ten rezerwuje 
niemal wyłącznie dla swoich własnych potrzeb. 


Samofinansowanie się przemysłu. 


W związku z tym, żę rozbudowa przemysłu surowcowego w ramach pla- 
nu czteroletniego ma opierać się na środkach pochodzących bezpośrednio 
z gospodarstwa prywatnego, mówi się obecnie w dyskusjach dużo o „sa- 
mofinansowaniu się” przedsiębiorstw. Jednak państwo nie traktuje tej 
sprawy tylko w ramach teorytycznych rozważań, lecz stara się wywrzeć 
nacisk na życie gospodarcze w tym kierunku. Punktem wyjścia akcji rzą- 
dowej jest stwierdzenie, że w ostatnich 3—4 latach gospodarstwo pry- 
watne przeszło przez silne ożywienie, co mu pozwoliło zaoszczędzić poważ- 
ne kapitały. To twierdzenie jest o tyle słuszne, że istotnie przemysł dzięki 
dużym zamówieniom gospodarstwa publicznego mógł pracować przy zna- 
cznie zmniejszonym ryzyku a nawet bez ryzyka, i że przez pełne wykorzy- 
stywanie swej zdolności produkcyjnej osiągnął zniżkę kosztów, licząc za jed- 
nostkę produktu. Te pozytywne momenty zostały jednak w dużej mierze 
skompensowane zwyżką innych elementów kosztów, jak podatki, ciężary 
socjalne, surowce itd., a utrzymywanie stałego poziomu cen uniemożliwi- 
ło realizację zysków z właściwej ożywieniu zwyżkowej tendencji cen. Nie 
można zaprzeczyć, że ogólne położenie przemysłu istotnie polepszyło się; 
gdy w roku 1932 przemysł wykazał według obliczeń Instytutu Badania 
Koniunktur stratę w wysokości 2,5 miliarda Rm, to w roku 1935 wyka- 
zuje zysk w łącznej wysokości 1,9 miliarda. Ale ten zysk wypracowany 
przez przedsiębiorstwa został już użyty we własnych zakładach na reno- 
wacje i nowe inwestycje. Nie były to wprawdzie nadmierne inwestycje, 
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gdyż przemysł do połowy 1936 r. był pod tym względem bardzo powścią- 
gliwy i ograniczał się do inwestycyj najniezbędniejszych; szacuje się je 
w latach 1933 —35 na 2,87 miliardów Rm, wobec 10,25 mild. w latach 
1924 — 28. Pozą tym przemysł musiał uzupełnić szereg luk, które powsta- 
ły w czasie kryzysu; spłacił mianowicie część wysokiego zadłużenia i dą- 
żył do uzyskanią swobody ruchów przez podniesienie swej płynności finan- 
sowej. Dopiero w roku 1936 nastąpił poważny wzrost działalności inwesty- 
tyjnej bądź w związku z rozbudową przemysłów surowcowych, bądź wsku- 
tek tego, że istniejąca zdolność produkcyjna warsztatów została już prze- 
kroczona (jak np. w przemyśle samochodowym). Inwestycje przemysłowe 
w r. 1936 szacuje się na 2 miliardy Rm. Wynika stąd, że poprawa do- 


Zyski niemieckiego przemysłu `). 


1928 1982 1985 

Liczba spółek akcyjnych 1.424 1.595 1.451 
Kapitał akcyjny i rezerwy tych e 

spółek w mild. Rm. 11,4 11,2 9,9 
Spółki te wykazały w miln. Rm: 
Zysków rocznych 645 245 482 
Strat rocznych 62 780 21 
Saldo zysków -+ 583 — 535 + 461 
Saldo zysków w % własnego 

kapitału + 5,1% — 4,8% + 4,1% 
Szacunek łącznych przemysłowych 

zysków w miliardach Rm. F2 — 2,5 -- 1,9 


chodowości przemysłu w poważnej mierze została już zużytkowana w kie- 
runku samofinansowania się. Dowodzi tego m. in. fakt, że w ostat- 
nich latach kredyty bankowe prawie systema- 
tycznie zmniejszały się, że więc przemysł prze- 
prowadzał swe inwestycje — chociaż małe — 
bez uciekania się do kredytów bankowych. Np. 
kredyty (debitorzy)w pięciu wielkich bankach berlińskich zmniejszyły się 
z 4,1 mild. Rm. w roku 1933 do 3,2 mild. w roku 1936, w bankach państwo- 
wych i krajowych z 924 miln. do 628 miln., a w centralach żyrowych 
z 1.524 miln. do 587 miln. Jeżeli się więc poza tymi okolicznościami przy- 
zna przemysłowi prawo i konieczność zwiększania rezerw, to przy tak sze- 
roko zakrojonym nowym programie inwestycyjnym nie wiele miejsca 
zostaje na samofinansowanie się. 
(Dokończenie w następnym numerze). 


') Według tygodn. komunikatu Instytutu Badania Koniunktur Nr. 46, 1986 r. 
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OGRANICZENIA DEWIZOWE 
(Przegląd za luty i do 20 marca 1937 r.). 


Londyński ,Banker” podaje następującą informację: „Pewna transak- 
cja polegała na kupnie 10.000 funtów wełny wzamian za eksport zabawek. 
Musiało się w tym celu wypełnić 680 formularzy; trwało to 18 miesięcy 
już po przeprowadzeniu odnośnej transakcji, zanim dopełniono formalno- 
ści... Świeże badania pomiędzy małymi przedsiębiorcami, zatrudniającymi 
od 100 do 200 pracowników, stwierdziły, że 75% całej pracy biurowej 
poświęcano na zaspokojenie wymagań kontroli. Pozatem przeciętna ilość 
formularzy, które muszą być wypełnione dla każdej pojedyńczej transak- 
cji, waha się w pobliżu 140...” 


Przestraszony czytelnik dozna zapewne wielkiej ulgi, gdy dodamy, że 
powyższe sensacyjne informacje obrazują skutki reglamentacji obrotów 
dewizowych i towarowych oraz kontroli przemysłowej w Niemczech. Co- 
kolwiek zatem dałoby się powiedzieć przeciwko istniejącym ogranicze- 
niom dewizowym i obrotów handlowych zagranicznych w Polsce, nie 
podobna się przyznać, że do hypertrofii niemieckiej bardzo nam jeszcze 
daleko. Okres ostatnich dwóch miesięcy w. zakresie ograniczeń dewizowych 
minął raczej spokojnie, poza kwestią transferu obsługi pożyczek zagranicz- 
nych. W okresie tym mamy do zanotowania zaledwie kilka nowych okól- 
ników Komisji Dewizowej, stanowiących w istocie nowelizację uprzednio 
wydanych zarządzeń. W objawie tym nie podobna nie dostrzec wielkich 
wysiłków ze strony władz dewizowych w Polsce, zmierzających do unik- 
nięcia niepotrzebnej formalistyki i ograniczenia ilości zarządzeń dewizo- 
wych do możliwego minimum. 


Okólniki Komisji Dewizowej. 


O kó ln i k Nr. 1 ukazał się w nowej szacie w dniu 25 stycz- 
nia br., normując w sposób wyczerpujący sprawozdawczość banków dewi- 
zowych w związku z ograniczeniami dewizowymi. Sprawozdawczość ta 
opiera się na prowadzeniu rejestrów oraz składaniu miesięcznych zesta- 
wień Komisji Dewizowej odnośnie: a) należności i zobowiązań w walu- 
tach zagranicznych, b) obrotów pieniędzmi zagranicznymi i dewizami, 
c) stanu rachunków zagranicznych Loro zł, d) zezwoleń na wysłanie i wy- 
wóz środków płatniczych i walorów, udzielanych we własnej kompetencji 
banków dewizowych. 


Okólnik Nr. 5 w sprawie przekazów do Ni e- 
m i e c datowany 27. stycznia br. jest ostatnim wydaniem przepisów 
w tej materii. Nowelizacja wywołana została przedłużeniem umów gospo- 
darczych i płatniczych między Polską a Niemcami. Okólnik powyższy 
w sposób wyczerpujący reguluje sposób zapłaty zobowiązań osób, mają- 
cych zamieszkanie lub siedzibę w Polsce wobec osób zamieszkałych w 
Niemczech. Należności: a) tytułów towarowych, prowizyj, opłat patento- 
wych i licencyj, kosztów podróży handlowych, rabatów, bonifikat i odszko- 
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dowań, związanych z obrotem towarowym oraz weksli nadesłanych 
z Niemiec do inkasa — mają być przekazywane tylko za pośrednictwem 
Polskiego Instytutu Rozrachunkowego, b) należności za towary pochodze- 
nia nie-niemieckiego, przekazy z rachunków zagranicznych wolnych w wa- 
lutach obcych „nowych”, przekazy na koszty podróży i cele turystyczne. 
przekazy drobnych sum do zł 10. — na pokrycie zobowiązań, wynikają- 
jących z normalnego prowadzenia przedsiębiorstwa handlowego i t.p. — 
mogą być przekazywane wprost przez banki dewizowe w granicach włas- 
nej kompetencji czy za zezwoleniem Komisji Dewizowej, c) wreszcie 
wszystkie inne należności — tylko za pośrednictwem Banku Polskiego 
z wyjątkiem, gdy zobowiązanie całkowite nie przekracza zł 1.000.—, w któ- 
rych to wypadkach banki dewizowe mogą decydować w granicach własnej 
kompetencji. Pozatem okólnik reguluje zapłatę weksli nadesłanych z Nie- 
miec efektywnymi markami niemieckimi, jak również sugeruje sposoby 
odmrożenia przez krajowców sum, zablokowanych, posiadanych w Niem- 
czech. 


Okó ln ik Nr. 43 z 28. stycznia poświęcony jest nowej instytu- 
cji: Polskiemu Instytutowi Rozrachunkowemu, powołanej do życia dekre- 
tem Prezydenta R. P. z 3.11. 36 (Dziennik Ustaw Nr. 84). Instytut 
ten narazie egzystuje współrzędnie z Polskim Towarzystwem Handlu Kom- 
pensacyjnego, aż do czasu przejęcia od tego ostatniego poszczególnych 
funkcyj. Z dniem 1. lutego 1937 PIR przejął czynności ZAHANU doty- 
czące rozrachunku polsko-niemieckiego, kontroli obrotów polsko-francu- 
skich i kontroli waluty eksportowej. Ostatnimi czasy PIR również przejął 
czynności w związku z clearingiem polsko-rumuńskim. (25. luty br). W 
związku z powyższym Komisja Dewizowa upoważniła PIR do prowadzenia 
rachunków za granicą i otwierania rachunków zagranicznych u siebie, 
przyjmowania wpłat od krajowców za towary sprowadzane do Polski, 
do dokonywania wypłat wierzycielom zagranicznym, wreszcie do dokony- 
wania wszelkich czynności, ograniczonych dekretem Prezydenta R. P. 
z 26.4. 36 w sprawie obrotu pieniężnego z za granicą, w ramach upraw- 
nień, wynikających z wykonywania międzypaństwowych i prywatnych 
umów rozrachunkowych. 


W ślad za powyższym okólnik Kamisji Dewizowej 
N r. 1 1 z dnia 28. stycznia, będący nowelizacją uprzednio wydanego 
okólnika w sprawie należności za towary sprowadzane z krajów, z którymi 
obrót odbywa się na zasadzie rozrachunku — postanawia: należności za 
towary sprowadzane z Bułgarii, Jugosławii, Hiszpanii, Rumunii, Turcji, 
Węgier i Włoch jak również zaliczki na te towary oraz koszty dodatko- 
we (spedycji, transportu i t. p.) mogą być przekazywane tylko za po- 
średnictwem Zahanu lub PIR'u, po przejęciu przez tę Instytucję odnoś- 
nych czynności Zahanu. Przekaz należności do Niemiec, Austrii i Szwaj- 
carii z tytułów towarowych i finansowych pozostaje nadał uregulowany 
odnośnymi okólnikami Komisji Dewizowej. Od zarządzeń powyższych 
wyjęte są firmy księgarskie i wydawnicze zagranicą, dla których banki 
dewizowe mogą prowadzić specjalne rachunki, z tym, że saldo tych ra- 
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chunków, mające być przekazane za granicą, będzie przekazywane do 
Zahanu lub PIR'u co miesiąc. 


Wreszcie w dniu 27. lutego unieważniony został historyczny o k ó l- 
nik Nr. 23, wielokrotnie uprzednio zmieniany, w sprawie general- 
nega zezwolenia na! dokonywanie kontyngentów dewizowych przez Konwen- 
cję Przędzalń Wełny Czesankowej w Polsce. Z tą chwilą wnioski o ze- 
zwolenie na uregulowanie należności za wełnę surową, czesaną oraz przę- 
dzę wełnianą oraz z tytułu kosztów związanych z takim importem, muszą 
być kierowane bez względu na sumę do Komisji Dewizowej celem uzys- 
kania każdorazowego zezwolenia. 


Interesującym zarządzeniem, które nie ukazało się w formie okólnika, 
jest oświadczenie Komisji Dewizowej następującej treści. Osoby zamiesz- 
kałe w kraju, które posiadały przed wprowadzeniem w życie ograniczeń 
dewizowych, należności zagraniczne, nie podlegające obowiązkowi sprze- 
daży, mogą otrzymać od Komisji Dewizowej zezwolenie na zyżucie tych 
należności celem zapłaty za pewne surowce, sprowadzane do kraju, jak 
metale nieszlachetne, miedź, cyna, nikiel, i t. p. Wnioski należy składać 
za pośrednictwem banków dewizowych, załączając pisemną deklarację, co 
do posiadania wymienionych należności przed 26.4. 36 wraz z dowodami. 
Na podstawie zezwolenia Komisji Dewizowej importer będzie mógł otrzy- 
mać nadkontyngentowo pozwolenie przywozu od M. P. i H. Jak wi- 
dzimy jest to zatem zręczna próba wzmożenia importu niezbędnych surow- ^ 
ców, bez uszczuplenia oficjalnych zapasów dewizowych. 


Okólniki Związku Bra. n.k ów. ww Pol. s*ceet 


Numerowane kolejno od 41 do 46 zawierają szereg wyjaśnień w od- 
niesieniu do uprzednio wydanych okólników Komisji Dewizowej. Z waż- 
niejszych wyróżnić tu należy: Koszta uboczne, zaliczane bankom przez 
korespondentów zagranicznych w zwiąku z wykonaniem zleceń firm, ko- 
rzystających z autonomii dewizowej, powinny być pokrywane przez te 
firmy w ramach autonomii z własnych zapasów dewiz, a nie przez banki 
dewizowe w granicach własnej kompetencji jako koszty własne... Z e- 
zwolenie okresowe na wielokrotne przekazy za granicę 
upoważniają klienta do uskutecznienia przekazu za pośrednictwem każdego 
banku dewizowego i urzędu pocztowego, w którym to celu klient może 
żądać od danego banku dewizowego pośredniczącego w uzyskaniu zezwo- 
lenia, wydania mu do rąk takiego zezwolenia... Wprowadzono nowe r a- 
chunki walutowe „E” dla eksporterów, na mocy specjal- 
nych zezwoleń Komisji Dewizowej. Rachunki te mogą być kredytowane 
w oryginalnej walucie wpływami dewiz z eksportu. Dewizy te mogą być 
w granicach w: zezwoleniu wymienionych użytkowane częściowo na import 
surowców... Kredyty dla krajowców pod gwarancją cudzoziemców wyma- 
gają zezwolenia nietylko w momencie udzielenia, lecz również na wypadek 
prolongaty, czy zmiany istotnych warunków. Przy wnioskach do Komisji 
Dewizowej w tych sprawach należy podawać informacje, co do zabezpie- 
czenia i wynagrodzenia dla cudzoziemca z tytułu udzielenia przezeń gwa- 
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yryancji... Weksle nadesłane z zagranicy, opiewające na waluty zagraniczne, 
nie mogą być wydawane krajowcom przez banki dewizowe bez zezwole- 
nia Komisji Dewizowej i t. p. 


Obsługa pożyczek zagranicznych. 


Ostatnie posunięcia w tym kierunku odbiły się głośnym echem w kraju 
i za granicą. Mimo silnego wzburzenia i krytyki, posunięcia te są tylko 
logicznym następstwem reglamentacji dewizowej w Polsce, i są niczem 
innem jak naśladowaniem identycznych praktyk szeregu innych krajów 
dłużniczych, których sytuacja dewizowa nie pozwalała na transfer całości 
pożyczek zagranicznych. Ponadto za posunięciami tymi przemawiają 
względy ogólno-kredytowe t. j. obniżka oprocentowania walorów długoter- 
minowych, wypuszczonych w okresie wysokiej koniunktury, które to opro- 
centowanie, w szczególności jeżeli chodzi o rynki zagraniczne, odcinało 
się niewspółmiernie od rynkowych cen pieniądza, utrzymujących się od 
szeregu lat na niesłychanie niskim poziomie. 


Jak wiadomo zarządzenia, o których mowa, odnoszą się do szeregu po- 
życzek zagranicznych polskich i zapewniają transfer należności kupono- 
wych tych pożyczek w: okresie następnych 18 miesięcy w maksymalnej wy- 
sokości 35% wartości kuponów bieżących. Ponadto pozostawiono dwie 
inne alternatywy, albo zapłata pełna tych kuponów pod postacią 20 let- 
nich obligacyj albo w formie złotych blokowanych w Banku Polskim. 
Ponadto posiadaczom krajowym polskich pożyczek zagranicznych, poza 
powyższymi alternatywami (z wyjątkiem złotych blokowanych) przysłu- 
giwać będzie możność konwersji posiadanych walorów na obligacje zło- 
towe 21 letnie, oprocentowane na 44% przy przerachowaniu według kur- 
su dolara obiegowego, a przy pożyczce stabilizacyjnej według kursu zł 
7,04 = $ I z zachowaniem premij wykupu. 


Układy kompensacyjne, płatnicze i clearingowe. 


Przy omawianiu ograniczeń dewizowych nie podobna pominąć najważ- 
niejszych wydarzeń w dziedzinie reglamentacji towarowej i układów płat- 
niczych oraz gospodarczych z poszczególnymi krajami. Żyjemy w tak anor- 
malnym, okresie międzynarodowych stosunków gospodarczych, opierających 
się na zasadzie „bellum omnium contra ommes”, że zmuszeni jesteśmy po- 
dzielić nasze obroty gospodarcze na szereg frontów, stosując na każdym 
z nich specjalne taktyki wojenne. Taktyki te opierają się z jednej strony 
na utrzymaniu pewnej proporcji pomiędzy importem a eksportem z da- 
nym krajem zagranicznym, a z drugiej strony na opracowaniu sposobów 
rozliczania się z tytułu transakcyj towarowych, a ewentualnie i innych 
operacyj o charakterze finansowym. Stąd zalew umów gospodarczych, 
kompesacyjnych, układów płatniczych, układów turystycznych, transakcyj 
wiązanych etc. 


Okres ubiegłych dwóch| miesięcy minął pod znakiem wielkiej w tej dzie- 
dzinie aktywności. 
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N i e m c y..Stosunki gospodarcze pomiędzy Polską a Niemcami, ure- 
gulowane umową gospodarczą z dnia 4.10. 35, kilkakrotnie przedłużaną, 
zostały ponownie ujęte w formie ustawy, ogłoszonej w Dzienniku Ustaw 
1.3. 37. Akt ten przedłuża dotychczasową umowę z małymi zmianami do 
28.2. 89. Równocześnie został ogłoszony w nowym tekście układ polsko- 
niemiecki z roku 1935 w sprawie płatności z tytułu obrotów towarowych 
czyli t. zw. polsko-niemiecki układ rozrachunkowy. Na podstawie tego 
układu płatności między Polską a Niemcami regulowane będą za pośred- 
nictwem PIR'u, a w Niemczech za pośrednictwem Niemieckiej Kasy Roz- 
rachunkowej. W szczególności postanowieniom układu podlegają poza płat- 
nościami ściśle towarowymi, prowizje, koszty podróży handlowych, opłaty 
patentowe, licencyjne, rabaty i t. p., z wyłączeniem jednak kosztów 
tranzytu i transportu morskiego. Straty kursowe na procentach mają być 
pokrywane tylko wrazie prywatnego porozumienia między stronami. 


Ponadto uregulowano kwestje płatności należności PKP od Niemiec za 
przewóz tranzytem przez Pomorze. Na podstawie polsko-niemieckiego roz- 
rachunku tranzytowego, załatwiono w pierwszym rzędzie kwestję płatności 
zaległych po dzień 31.12. 36 w kwocie zł 96.000.000. Należności te ma- 
ją być uregulowane częściowo przez zaliczenie bieżących płatności z Pol- 
ski do Niemiec, a wreszcie przez import towarów z Niemiec w formie 
zamówień na objekty o charakterze inwestycyjnym, przyczym w grę 
wchodzą przede wszystkim takie maszyny i urządzenia, które nie są 
w Polsce wyrabiane, w której to sprawie decydować będzie specjalna Ko- 
misja. Kwestię należności bieżących za tranzyt załatwiono w podobny 
sposób, częściowo wpłatą gotówkową za tranzyt 1937 roku w sumie RM. 
7.500.000.—, a resztę w formie kredytu. 


Szwajcar i a. Dotychczasowy prowizoryczny układ polsko- 
szwajcarski z 19.11. 36 został uzupełniony polsko-szwajcarskim układem 
płatniczym z 27.1. 37. Układ ten nadal utrzymuje zasadę, że importerzy 
szwajcarscy towarów polskich będą wpłacali odnośne sumy do Banku Na- 
rodowego Szwajcarskiego, importerzy zaś polscy — do Zakanu. Ponadto 
jednak układ zawiera dodatkowe postanowienia, umożliwiające importe- 
rom szwajcarskim dokonywanie tranzakcyj wiązanych, t. zn. wypłacanie 
należności za importowane towary wprost eksporterom szwajcarskim. Po- 
nadto układ zawiera postanowienia, mające na celu odmrożenie należno- 
ści szwajcarskich w Polsce z tytułu obrotów towarowych i finansowych, 
a to drogą dodatkowego eksportu z Polski. 


W ęg ry. Umowa handlowa polsko-węgierska wygasa w dniu 1.4.87, 
i rokowania o jej przedłużenie są w toku. Jest to umowa kompensacyjna, 
przy czym rozliczenie odbywa się via Zahan. Umowa turystyczna polsko- 
węgierska wygasła w dniu 1. stycznia br. Wykonywana ona była w ten 
sposób, że obywatele polscy, wyjeżdżający do Węgier wpłacali pieniądze 
do Zahanu w sumie zł. 150.— za każdy tydzień ważności paszportu i od- 
bierali je na miejscu w Banku Węgierskim. 


Z. S. R. R. Obroty towarowe polsko-sowieckie zamknęły się w roku 
1936 saldem ujemnym dla Polski w wysokości zł 7.000.000. Na skutek po- 
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wyższego cofnięte zostały pewne specjalne uprawnienia, nadane przez Ko- 
misję Dewizową w dziedzinie przydziału dewiz i wolnych złotych impor- 
terom towarów rosyjskich w: Polsce. Obecnie toczą się rokowania nad usta- 
leniem formy wymiany towarowej pomiędzy Polską a Z. S. R. R. 


Palestyna. Dnia 4. marca br. podpisane zostało porozumienie 
rozrachunkowe pomiędzy PIR'em a Ajencją Żydowską. Porozumienie to 
obejmuje całokształt obrotów płatniczych pomiędzy Polską a ludnością ży- 
dowską, zamieszkującą w Palestynie. Odpływ kapitałów żydowskich z Pol- 
ski do Palestyny zostaje ograniczony do ram nadwyżki bilansu handlo- 
wego na rzecz Polski. Należności eksporterów polskich jak również sumv 
przeznaczone na przekazy do Polski będą wpłacane do Banku P. K. O. w Tel- 
Avivie, należności natomiast palestyńskie — do Banku P. K. O. w War- 
szawie. 


F rane j a. Toczą się rokowania o układ handlowy polsko-francuski 
oraz o polsko-francuski układ turystyczny. Ten ostatni ma na celu skom- 
pensowanie ruchu turystycznego do Francji, a w szczególności w związki 
z wystawą Światową w Paryżu, drogą dodatkowgo eksportu polskiego do 
Frąncji. 


W ło c h y. Toczą się rokowania o zawarcie układów kontyngento- 
wych, finansowych i turystycznych wobec wygaśnięcia układów na rok 
1936. 


Rumunia. Zawarto nowe porozumienie z Rumunią w formie ukla- 
du handlowego oraz płatniczego w związku z importem i eksportem to- 
warów. Rozrachunek odbywać się będzie za pośrednictwem PIR'u. 


(A. B-skt). 
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KARTOTEKA ZASTRZEŻONYCH WALORÓW 
II. 


(dokończenie). 


Obecnie stosowane przez 1 Mys t- yat UC jv 


bankowe przepisy o obrocie papierami 
wartościowymi oraz proponowane zmiany. 

Jeśli chodzi o wzbronienie wszelkich wypłat oraz o dokonywanie 
jakichkolwiek tranzakcyj na zasadzie decyzji Sądu Okręgowego 
w Warszawie, opartej na ustawie o utraconych tytułach na okazicie- 
la, to instytucje bankowe dowiadują się o tym z zawiadomień Urzę. 
du Długów Państwa, lub z ogłoszeń w Monitorze Polskim. W ten 
sam sposób otrzymują również decyzje sądowe, unieważniające ty- 
tuły, jako wyjęte z obiegu. 

Co zaś dotyczy ostrzeżeń władz policyjnych, to Urząd Śledczy nad- 
syła zawiadomienia, w których ostrzegą przed nabyciem, zamianą 
lub zrealizowaniem tytułu. 

Ponadto nadsyłają zawiadomienia władze prokuratorskie i sędzio- 
wie śledczy co do tytułów, w przedmiocie których toczy się sprawa 
karna, a które siłą faktu stają się podstawą do zastrzeżenia danego 
papieru wartościowego i zabezpieczenia go jako dowodu rzeczowego. 

Narówni z ostrzeżeniami Urzędów Śledczych traktuje się ogłosze- 
nia w Monitorze Polskim pomieszczone przez osoby prywatne, 
ostrzegajace przed nabyciem tytułów skradzionych. 

Jak z powyższego wynika każda instytucja bankowa otrzymuje 


materiał, stanowiący podstawę do zatrzymania tytułów, będących 
w obiegu z 4-ch źródeł, a mianowicie: 


1) z Urzędu Długów Państwa er. decyzje. Sądów Okręgowych 
2) z ogłoszeń Monitora Polskiego wzbraniające i unieważnia- 
Jące, RM 
3) od Władz prokuratorskich i Sę--¥— zabezpieczenie tytułów, jako 
dziów Śledczych dowodów rzeczowych, 
4) z Urzędów Śledczych i od osób Ew 
prywatnych — ostrzeżenia. 


W tej sytuacji, nie chcąc narazić się na ewentualne straty, ja- 
kieby mogły pociągnąć za sobą przeoczenia przy przyjmowaniu, 
względnie wydawaniu papierów wartościowych, zmuszone są insty- 
tucje prowadzić ewidencję zastrzeżonych walorów. Ewidencja ta 
w instytucjach, w zależności od wysokości obrotu papierami, pro- 
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wadzona jest różnorodnie. Jedne instytucje prowadzą kartotekę za- 
strzeżonych walorów dla każdego gatunku papieru oddzielnie, od- 
notowują numery nowo zgłoszonych obligacyj zastrzeżonych, a skre- 
ślają numery obligacyj, co do których zastrzeżenie zostało cofnięte, 


względnie prowadzą kartotekę dla każdego numeru zastrzeżonego 
waloru oddzielnie. 


Podstawa do ustalenia pochodzenia zastrzeżonego waloru jest tak 
zwane świadectwo pochodzenia, które każdy dostaw- 
ca przy dostarczaniu papierów winien wystawić. Świadectwo to 
służy, jako dowód przy ujawnieniu zastrzeżenia, w razie wynikłych 
kwestii spornych, co do odpowiedzialności materialnej a nawet kar- 
nej, gdyż jest niezbitym dowodem, kto z tego tytułu ponosić ma 
konsekwencje. Data świadectwa pochodzenia ma decydujące znacze- 
nie w wypadkach, kiedy data zastrzeżenia jest wcześniejszą od da- 
ty wystawienia świadectwa pochodzenia. W tym wypadku insty- 
tucji nabywającej przysługuje prawo nieprzyjęcia, względnie zwro- 
tu tego tytułu. 


Przy tej okazji nadmieniamy, iż świadectwo pochodzenia, nale- 
żałoby poddać korekcie w kierunku ujednostajnienia zarówno jego 
treści jak i formy. 


Korzyści wynikające z zastosowania jednolitego formularza świa- 
dectwa pochodzenia (patrz zał. Nr 1) przez wszystkie instytucje 
bankowe byłyby: 

1) obniżenie ceny druku z uwagi na duży nakład; 


2) jednolite rozplanowanie poszczególnych rubryk w znacznym 
stopniu ułatwi wzrokowe odnalezienie szukanej pozycji; 


3) zapewnienie zamieszczania koniecznych danych w świadec- 
twie pochodzenia (data wystawienia, firma dostawcy, wyso- 
kość odcinków itp.) ; 

4) znormalizowany wymiar ułatwi przechowywanie w segregato- 
rach. 


Jeżeli rozejrzymy się szerzej w całokształcie zagadnienia obrotu 
papierami wartościowymi w stanie dzisiaj istniejącym, bezwarunko- 
wo stwierdzić musimy, że każde najmniejsze niedociągnięcie w pro- 
wadzeniu ewidencji zastrzeżonych tytułów pociągać może dla insty- 
tucji bankowej przykre następstwa w odpowiedzialności material- 
nej, narażając tym samym bank na stratę. 


Niewątpliwie należałoby dążyć do spowodowania zmian w usta- 
wodawstwie naszym, normującym to zagadnienie, a już dziś nieco 
przestarzałym, nieujednostajnionym i wykazującym poważne luki. 
Jaknajrychlejsze przeprowadzenie zmian w obecnym stanie rzeczy 
posiada doniosłe znaczenie gospodarcze ze względu na fakt, że obo- 
wiązujące przepisy w znacznym stopniu utrudniają obrót papiera- 
mi wartościowymi, a tym samym niekorzystnie wpływają na obroty 
giełdowe i kursy. Wiadomym jest, że miarodajne czynniki intere- 
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sują się tym zagadnieniem, lecz wobec ważniejszych w obecnej 
chwili postulatów życia gospodarczego, siłą faktu sprawa ta musiała 
zejść na dalszy plan. Wychodząc z założenia, że możemy w dzisiej- 
szym stanie rzeczy dążyć do usprawnienia tego, co istnieje, pro- 
pozycje moje ograniczają się wyłącznie do udoskonalenia techniki 
bankowej, dotyczącej obrotu papierami wartościowymi. 

Sprawa prowadzenia ewidencji zastrzeżonych walorów, wynika- 
jąca z nakazu władz sądowych, prokuratorskich, sędziów i urzędów 
śledczych oraz komisariatów i posterunków Policji Państwowej 
jest zagadnieniem które bezwzględnie dotyczy i interesuje wszyst- 
kie narówni instytucje, trudniące się zawodowo kupnem i sprzedażą 
papierów wartościowych. Ponieważ to zainteresowanie jest wspól- 
ne, a jednostek zainteresowanych tym jest wiele, uważamy ujedno- 
stajnienie i usprawnienie manipulacyj za konieczne i dla wszyst- 
kich instytucyj bankowych za pożyteczne. 

Jak już poprzednio wspominaliśmy każda instytucja bankowa 
otrzymuje zawiadomienia o zastrzeżeniach tytułów z 4-ch źródeł: 

1) z Urzędu Długów Państwa, 2) z ogłoszeń Monitora Polskiego, 
3) od Władz Prokuratorskich i 4) z Urzędów Śledczych. 


Ogłaszane w Monitorze Polskim decyzje sądowe jak również 
ostrzeżenia, pomieszczone z inicjatywy osób prywatnych w końcu 
zawiadomienia nadsyłane przez Urząd Długów Państwa, nie nasu- 
wają specjalnych zastrzeżeń. Zawiadomienia, otrzymywane od Władz 
Prokuratorskich i Sędziów Śledczych, jako sporadyczne 1 dotyczące 
tylko poszczególnych odcinków papierów wartościowych, nie wy- 
magają uzupełnień. Należałoby jedynie spowodować, aby takie za- 
wiadomienia uwzględniały ściśle indywidualne cechy papierów. 
W związku z nadsyłanymi przez Urzędy Śledcze ostrzeżeniami, by- 
łoby wskazanym: 


a) usprawnić technikę w rozsyłaniu ostrzeżeń przez scentralizo- 
wanie dosyłki zawiadomień bądź to za pośrednictwem Urzędu 
Śledczego w Warszawie, t. zn., aby Urzędy Śledcze wojewódz- 
kie, wystawiając ostrzeżenia, przesyłały je również Urzędowi 
Śledczemu w Warszawie, który jako centralny organ, zawia- 
damiałby wszystkie placówki bankowe, bądź też 

b) ażeby wszystkie Urzędy Śledcze, Wojewódzkie i Warszawskie 
oddzielnie przesyłały ostrzeżenia zainteresowanym bankom. 

W dzisiejszym stanie banki warszawskie otrzymują zawiadomie- 

nia wyłącznie z miejscowego Urzędu Śledczego, z pominięciem Urzę- 
dów Śledczych prowincjonalnych i naodwrót banki prowincjonalne 
otrzymują ostrzeżenia z miejscowych Urzędów Śledczych z pominię- 
ciem Urzędu Śledczego w Warszawie. 

Różnorodność źródeł, opóźnienia w nadsyłaniu zawiadomień, po- 

wodują częstokroć niedokładności, które w konsekwencji utrudniają 
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bankom uchwycenie tytułów już zastrzeżonych. Rozpatrując to za- 
gadnienie, należy dojść do wniosku, że najidealniejszą formą pro- 
wadzenia tej ewidencji byłby jeden zbiorowy organ, który koncen- 
trowałby całą pracę u siebie. Organ ten powiadamiałby, czy to za 
pośrednictwem perjodycznego tygodnika, czy też listownie jednocześ- 
nie wszystkie zainteresowane instytucje bankowe. Dla przykładu 
nadmieniamy, że w Niemczech prenumerują wszystkie banki tygod- 
nik pod nazwą „Sammelliste aufgerufener Wertpapiere”, wydawa- 
ny przez „bank des Berliner Kassenvereines”, wychodzący każdego 
poniedziałku, a zawierający wykazy wszystkich zastrzeżonych pa- 
pierów i ich ewentualne zmiany, to znaczy przychód i anulowanie 
zastrzeżeń. Paragraf 82 Statutu Giełdy Pieniężnej w Berlinie okreś- 
la, że papiery, których numery figurują w Sammelliste, nie mogą 
być przedmiotem tranzakcyj giełdowych. Ujemną stroną tej formy 
jest to, że pismo wychodzące raz w tygodniu, podawałoby często- 
kroć z kilkudniowym opóźnieniem te zastrzeżenia, co nie uwalnia- 
łoby banków od odpowiedzialności w wypadkach, kiedy zawiado- 
mienie władz i urzędów ukaże się w terminie wcześniejszym. 


I u nas niektóre instytucje bankowe uczyniły w tym kierunku 
znaczny krok naprzód. Mianowicie banki te na zasadzie otrzyma- 
nych zawiadomień o zastrzeżeniach sporządzają dla poszczególne- 
go zastrzeżonego tytułu drukowaną kartotekę, której kopję prze- 
syłają jednocześnie swoim Oddziałom. Niestety, ta forma ujęcia re- 
guluje to zagadnienie jedynie na odcinku jednej instytucji, a pozo- 
stawia dowolność w innych. 


Projekt mój odnośnie ewidencji zastrzeżeń Wa- 
lorów szedłby po linii stosowania systemu kartotekowego, t. zn. 
żeby organ centralny na zasadzie otrzymanego materiału, sporzą- 
dzał dla każdego zastrzeżonego papieru oddzielną kartotekę. Kar- 
toteka ta byłaby drukowana w ilości zapotrzebowanej przez banki 
i rozsyłana według stałego rozdzielnika. Taką samą kartotekę lecz 
na papierze innego koloru przesyłałby organ centralny w wypadkach 
anulowania zastrzeżenia, która służyłaby do wyeliminowania karto- 
teki nadesłanej, a dotyczącej tego samego numeru waloru. 


Proponowany wzór kartoteki w rozmiarze A. 6 
(patrz zał. Nr 2), obejmuje następujące elementy: 


1) Nazwa papieru, 2) imienna wartość, 3) numer, 4) nazwisko, 
imię i adres zgłaszającego zastrzeżenie, 5) nazwa instytucji zastrze- 
gającej, 6) gdzie ogłoszono, (data, numer i nazwa gazety), T) co- 
fnięcie zastrzeżenia, 8) karta Nr (kolejny numer nadesłanej karto- 
teki), 9) wysłano (data wysłania przez organ centralny) i 10) otrzy- 
mano (data otrzymania przez bank). 


Korzyści, wynikające z prowadzenia kartoteki: 
a) szybkość odnalezienia zastrzeżonego numeru, 
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Wzór Nr. 1. 
Swiadectwo pochodzenia 
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Wzór Nr. 2. 
Wzór kartoteki 


(nazwa papieru) (imienna wartość) 


NrZ gc S E NETIA 
Nazwisko, imię i adres zgłaszającego 
zastrzeżenie 


Nazwa insłyłucji zastrzegającej 
(data i liczba) 


Gdzie ogłoszono 
(data, numer i nazwa gazety) 


Cofnięcie zastrzeżenia: 


(odcisk datownika) 


Rozmiar A. 6 
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b) przejrzystość, gdyż kartoteka ułożona jest według gatunków, 
papierów w kolejności i wysokości odcinków i numerów, 


c) natychmiastowe ustalenie podstawy prawnej zastrzeżenia bez 
potrzeby szukania dokumentu, na zasadzie którego dokonane 
zostało zastrzeżenie, 


d) wykluczenie omyłek co do cech papieru, gdyż kartoteka jest 
drukowaną i jednolitą, co do tekstu dla wszystkich banków, 


e) przy anulowaniu zastrzeżenia kartoteka danego numeru zosta- 
je wyeliminowaną przez wyjęcie, co zapobiega omyłkom, gdy- 
by numer musiał być wykreślony, 


f) stosunkowo niski koszt, którego kalkulacja będzie tem korzyst- 
niejszą, im większa ilość banków przystąpi do tej akcji. 


Mając powyższe na względzie, proponuję unormowanie tej spra- 
wy przez stworzenie specjalnego organu, ewentualnie przy Instytu- 
cie Naukowym Organizacji i Kierownictwa w Warszawie, któryby 
centralizował u siebie wszystkie zawiadomienia o zastrzeżeniach 
oraz ostrzeżeniach i na zasadzie tego materiału sporządzał kartote- 
kę, w którą w odpowiedniej ilości egzemplarzy zaopatrywanoby 
wszystkie banki, które swój adres zgłosiły, za zwrotem kosztów 
z tego tytułu poniesionych. 


Wprowadzenie w życie powyższego projektu unormowałoby 
w znacznym stopniu sprawę zastrzeżeń walorów na tym odcinku, 
który był tematem niniejszych rozważań. 


DZIAŁ PRAWNY 


Mgr. Witold Łęgowski 


STOSUNEK PRAWNY PAŃSTWA DO BANKU 
POLSKIEGO NA TLE SYTUACJI USTAWOWEJ 
INNYCH BANKÓW BILETOWYCH 


Forma organizacyjna posiada niewątpliwie wielkie znaczenie dla 
każdego przedsiębiorstwa *"). 

Jeśli chodzi o banki biletowe, to punktem centralnym zagadnień 
organizacyjnych jest niżej omówiony stosunek prawny łączący 
Państwo z instytucją emisyjną. Sposób, w który rozwiązano tę 
sprawę, zdecydował najczęściej o formie organizacyjnej banku cen- 
tralnego. 


l. PRZEGLĄD HISTORYCZNY 


a) Przywilej emisyjny podstawą ingerencji 
Państwa. 


Rozpatrując tło, z którego wyrosło zainteresowanie Państwa ban- 
kami biletowymi, powodujące daleko idącą ingerencję jego w tych 
instytucjach, stwierdzić trzeba, że podstawę stanowi prawo wyda- 
wania biletów będących ustawowymi środkami płatniczymi. Prawo 
to pochodzi historycznie od prawa menniczego i należy z tego wzglę- 
du do zakresu uprawnień władzy państwowej. Państwo jednak na 
ogół nie korzystało samo ze swego prawa, lecz nadawało je w for- 
mie przywileju emisyjnego specjalnym instytucjom zwanym ban- 
kami centralnymi (narodowymi) lub biletowymi. 


Chociaż najstarszy bank biletowy (Bank Szwecki zał. w r. 1668) 
powstał jako bank państwowy, decydujące znaczenie dla form 
prawnych późniejszych instytucji posiada raczej Bank Angielski — 
spółka prywatna obdarzona przez Państwo przywilejem emisyjnym 
(rok 1694). Przywilej ten nadany został Bankowi Angielskiemu 
w zamian za pożyczkę udzieloną Skarbowi, bez zastrzeżenia jakich- 
kolwiek wpływów Państwa na organizację i działalność banku; 
później zakładane banki w związku z otrzymaniem przywileju emi- 
syjnego zmuszone jednak były poddawać się pewnym ograniczeniom 
polegającym przede wszystkim na udziale Państwa w tworzeniu ich 
władz oraz we wpływie na działalność kredytową i emisyjną. Kla- 
sycznym przykładem tego typu jest bank Francji założony w roku 
1800, na którego statucie wzorowało się wiele państw przy organi- 
zowaniu swych banków narodowych. 


1) Wagę tego zagadnienia podkreślał w ,,„Banku” jeszcze w roku 1935 w sze- 
regu artykułów p. Dr Buczkowski. 
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b) Zwiększający się wpływ Państwa. 


Ogólna ewolucja stosunków przedwojennych szła w kierunku po- 
większania ingerencji Państwa w życie banku biletowego. Stopień 
uzależnienia od władzy państwowej był oczywiście w poszczególnych 
krajach bardzo różny wahając się w szerokich granicach od Szwecji, 
Rosji, Finlandii i Bułgarii posiadających banki państwowe po przez 
Norwegię (bank prywatną spółkę akcyjną, lecz akcjonariusze po- 
zbawieni wszelkiego wpływu na zarząd banku), Niemcy (bank orga- 
nizacyjnie podporządkowany Kanclerzowi Rzeszy) do Włoch, gdzie 
król zatwierdzał jedynie generalnego dyrektora i wreszcie Anglii, 
Grecji oraz Turcji z bankami zupełnie od państwa niezależnymi. 


W czasie wielkiej wojny zależność instytucji biletowych od rzą- 
dów oczywiście jeszcze znacznie się zwiększyła, choć raczej droga 
ulegania wpływom faktycznym niż przez prawne ograniczenia. 
Bezpośrednio po wojnie w okresie panowania doktryn socjalistycz- 
nych powstaje szereg banków będących bezpośrednio w rękach pań- 
stwa i tak Bank Sowiecki, Polska Krajowa Kasa Pożyczkowa, wę- 
gierski Instytut Emisyjny, czeski Urząd Bankowy, Bank Łotewski, 
Bank Estoński. 


c) Tendencje liberalne. 1923 — 1930. 


Doświadczenia epoki powojennej okazały, że biletowe instytucje 
państwowe nastawione wyłącznie w kierunku finansowania po- 
trzeb państwa nie mogły dostatecznie spełniać najważniejszej swej 
funkcji, tj. utrzymania stałości pieniądza. Dlatego też banki powsta- 
jące w okresie stabilizowania walut w Europie są już wyłącznie 
prywatnymi spółkami akcyjnymi, w których wpływ państwa ogra- 
nicza się przeważnie do kontroli lub udziału w tworzeniu władz na- 
czelnych. Najdalej oczywiście poszły w kierunku uniezależnienia 
banku od państwa te narody, których finanse zostały najdotkliwiej 
zrujnowane a więc Niemcy, Austria i Węgry oraz podlegające wpły- 
wom międzynarodowym Wolne Miasto Gdańsk. 


d) Prądy najnowsze. 


Tendencje liberalne w stosunku do banków biletowych załamały 
się w okresie kryzysu gospodarczego. Państwo ingerując coraz bar- 
dziej w życie gospodarcze musiało dążyć do podporządkowania so- 
bie banku biletowego, który mógł stać się potężnym instrumentem 
jego polityki. Dążenia te zostały wzmocnione pojawieniem się państw 
totalnych i doprowadziły do zmian w organizacji szeregu banków 
w kierunku zwiększenia wpływu państwa. 


W roku 1933 zniesiono w Niemczech, częściowo również ze wzglę- 
dów zewnętrzno - politycznych, Radę Banku reprezentującą akcjo- 
nariuszy i wprowadzono mianowanie Prezydenta Banku oraz człon- 
ków Dyrekcji przez Prezydenta Rzeszy zwiększając jednocześnie 
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ich kompetencje. Inną drogą poszły Włochy. W r. 1936 przekształ- 
cono dotychczasowy prywatny włoski bank biletowy na instytucję 
prawa publicznego, której akcje znajdują się w rękach instytucyj 
kredytowych i banków publicznych, które same ulegają silnie rzą- 
dowi i organizacji korporacyjnej. Z tego względu mogło Państwo 
pozostawić liberalny bardzo statut rezerwując sobie jedynie prawo 
zatwierdzania wybranych przez radę banku — gubernatora, gene- 
ralnego dyrektora i jego zastępcy. — W tym samym czasie powięk- 
szono we Francji znacznie wpływ państwa na skład Rady Gene- 
ralnej Banku Francji kosztem praw akcjonariuszy. W Danii wresz- 
cie stworzono ostatnio w miejsce banku prywatnego państwowy 
bank biletowy. 


2. ROZWÓJ STOSUNKÓW W POLSCE 


Pierwszy Bank Polski założony za czasów Królestwa Kongreso- 
wego w roku 1828 był instytucją państwową, gdyż ubogie w kapi- 
tały społeczeństwo o własnych siłach tak poważnej instytucji fi- 
nansowej stworzyć nie mogło. Mimo swej bezpośredniej zależności 
od Państwa Bank przez cały czas swej działalności dbał jednak 
w pierwszym rzędzie o kurs swych biletów oraz o zaspokojenie po- 
trzeb gospodarczych kraju, co przypisać należy znakomitej polityce 
jego twórców z Ks. Druckim - Lubeckim na czele. Chociaż państwo- 
wy charakter nie odbijał się ujemnie na jego działalności gospo- 
darczej, istniały wśród ówczesnych ekonomistów i działaczy poważne 
tendencje do przekształcenia go na instytucję prywatną; dążenia te 
byłyby prawdopodobnie zwyciężyły, gdyby nie zdecydowany opór 
rządu rosyjskiego. | 

Wskrzeszona Polska oddziedziczyła po okupantach Polską Krajo- 
wą Kasę Pożyczkową, jako instytucję rządową i w tym samym 
charakterze prowadziła ją dalej na mocy ustawy z 7 grudnia 1918 
roku. Od samego jednak początku traktowano Kasę jako twór tym- 
czasowy aż do powołania do życia właściwego banku biletowego — 
nie liczono się wówczas z tym, że z powodu stałej deficytowości 
budżetu państwowego i płynącego stąd chaosu walutowego chwila 
ta odsunie się o blisko 6 lat. Polska Krajowa Kasa Pożyczkowa cier- 
piała przez cały czas swego istnienia na częstą chorobę państwowych 
banków biletowych emitując banknoty przede wszystkim na pokry- 
wanie długu skarbowego. : 


Poglądy społeczeństwa na charakter przyszłego Banku Polskiego 
nie były początkowo jednolite. Silne od zarania państwowości prądy 
etatystyczne chętnie widziałyby w nim również istytucję państwo- 
wą. W pierwszym projekcie statutu opracowanym przez Stanisła- 
wa Karpińskiego w roku 1918 pomyślany był Bank wprawdzie jako 
towarzystwo akcyjne, lecz 4/5 akcyj miało być własnością Państwa 
oraz gmin; jako reprezentacja wszystkich akcjonariuszy był prze- 
widziany Sejm, który miał wybierać Radę Nadzorczą, Zarząd miał 
pochodzić z nominacji Prezydenta Rzeczypospolitej. 
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W miarę narastających doświadczeń z P. K. K. P. jako insty- 
tucją rządową następowała daleko idąca ewolucja pogladów. Wśród 
wielu ówczesnych projektów zwraca uwagę projekt statutu opraco- 
wany przez P. K. K. P. w :roku 1923 zbliżony już bardzo do obecnie 
obowiązującego z pełnym zachowaniem zasady samodzielności ban- 
kowej spółki akcyjnej. 

Tworząc w roku 1924 dzisiejszy Bank Polski, nadano mu formę 
prawną spółki akcyjnej zasadniczo od rządu niezależnej, lecz róż- 
nymi więzami z Państwem złączonej — typ pośredni między kla- 
sycznym wzorem Banku Francji a przedwojennym Bankiem Rze- 
szy. Stosunek Banku do Państwa opiera się na statucie ogłoszonym 
w formie ustawy dnia 25 stycznia 1924 r. (Dz. U. R. P. Nr 8, poz. 
75). Od tego czasu niektóre postanowienia statutu parokrotnie 
zmieniano; zmiany te są zamieszczone w następujących Dziennikach 
Ustaw: 1) Dz. U. 27/24, 2) Dz. U. 2/25, 3) Dz. U. 92/26, 4) Dz. 
U. 97/27, 5) Dz. U. 69/80, 6) Dz. U. 112/31, 7) Dz. U. 25/82, 
8) Dz. U. 22/38, 9) Dz. U. 22/85 i 10) Dz. U. 28/36. 

Rozpatrując statutowy stosunek wzajemny Państwa i Banku Pol- 
skiego znajdujemy, że sprowadza się do następujących zagadnień: 

1) zakres władzy Państwa w stosunku do Banku; 

2) specjalne przywileje nadane przez Państwo Bankowi; 

3) Państwo w roli akcjonariusza Banku; 
które postaramy się kolejno zanalizować porównując je z tymi sa- 
mymi problemami w innych europejskich instytucjach biletowych. 


3. ZAKRES WŁADZY PAŃSTWA W STOSUNKU DO BANKU 
a) Statut Banku ustawą państwową. 


Jak już wspomniano podstawą stosunku Państwa do Banku jest 
jego statut, który tym się różni od statutu zwykłych spółek akcyj- 
nych, że został ogłoszony jako ustawa. Z faktu tego wynika nie- 
zwykle ważna konsekwencja mianowicie, że zmiany statutu wyma- 
gają zatwierdzenia przez władze utawodawcze (art. 12 statutu), co 
stanowi oczywiście pewne uszczuplenie praw akcjonariuszy — wła- 
ścicieli Banku. 

Stosunek Państwa do banku biletowego opiera się zresztą we 
wszystkich państwach (z wyjątkiem częściowo Anglii) na akcie usta- 
wodawczym powołującym bank do życia, przy czym akt ten zawie- 
ra najczęściej tylko ogólne zasady organizacji banku. Podobnie jak 
w Polsce posiada statut formę ustawy jedynie we Francji, Włoszech, 
Norwegii, Austrii, Węgrzech i Czechach. 


b) Udział w tworzeniu władz Banku. 


Najistotniejszym uprawnieniem przysługującym Państwu w sto- 
sunkach do Banku jest udział w tworzeniu jego władz. Jedyną wła- 
dzą zupełnie od rządu niezależną jest Walne Zebranie Akcjonariu- 
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szy, choć uchwały jego dotyczące powiększenia kapitału zakładowe- 
go wymagają zatwierdzenia przez Ministra Skarbu, a zmiany sta- 
tutu — jak wyżej powiedziano — zatwierdzenia ustawowego (art. 
12). Walne Zebranie jest zresztą ciałem kontrolującym o ściśle okre- 
ślonych kompetencjach ; właściwy kierunek działalności nadaje Ban- 
kowi wybrana przez nie Rada —:przeciwko wyborowi poszczególnych 
członków Rady przysługuje Ministrowi Skarbu prawo sprzeciwu 
(art. 25). 

Najsilniej uwydatnia się jednak wpływ Państwa w mianowaniu 
przez Prezydenta Rzeczypospolitej Prezesa oraz Wiceprezesa Banku 
(art. 35 i 89). Należy uwypuklić, że Prezes, niezależny zupełnie od 
akcjonariuszy, przewodniczy w Walnym Zebraniu (art. 22) oraz na 
posiedzeniach Rady (art. 31) i Dyrekcji (art. 44) sprawując zwierzch- 
ni nadzór nad całą działalnością Banku (art. 38); niezależność Pre- 
zesa od akcjonariuszy podkreśla jeszcze fakt ustalania jego uposaże- 
nia z funduszów Banku przez Ministra Skarbu zresztą na wniosek 
Rady (art. 36). 

Organem wykonawczym i administracyjnym jest Dyrekcja, której 
członkowie wybierani są przez Radę, lecz zatwierdzani przez Ministra 
Skarbu (art. 42). > 


Prócz tak daleko idącego wpływu Państwa na powstawanie władz 
Banku, posiada ono jeszcze swój własny organ kontrolny — jest nim 
mianowany przez Ministra Skarbu Komisarz oraz jego zastępca, któ- 
ry od roku 1931 jest z urzędu członkiem Rady, bierze udział w posie- 
dzeniach Dyrekcji i ma prawo żądania od władz Banku wszelkich wy- 
jaśnień. Komisarza i jego zastępcę opłaca Bank według norm usta- 
lonych przez Ministra Skarbu (art. 41). 


c) Bezpośredni wpływ na działainość Banku. 


Mianowanie Prezesa Banku i kontrola nad wyborem pozostałych 
władz ma na celu zapewnienie Państwu pośredniego wpływu na całą 
działalność Banku. Państwo posiada jednak poza tym jeszcze szereg 
uprawnień dających mu bezpośredni wpływ na jego politykę. Tak 
więc przysługuje Radzie Ministrów prawo wyznaczenia rozpoczęcia 
wymiany biletów na złoto (art. 47) tzn. przejścia na pełną walutę 
złotą. Otwieranie i zwijanie Oddziałów i Zastępstw (art. 8) oraz usta- 
lanie wysokości odcinków biletów bankowych (art. 48) jak również 
wycofanie poszczególnych ich kategorii (art. 49) wymaga zgody Mi- 
nistra Skarbu. Porozumienia z Ministrem Skarbu trzeba też przy na- 
bywaniu udziałów w przedsiębiorstwach (art. 56) i przyjmowaniu 
wkładów oprocentowanych od własnych pracowników (art. 69). Bar- 
dzo ważną wreszcie jest rzeczą, że Minister Skarbu ma prawo po- 
twierdzenia ewentualnego sprzeciwu Prezesa przeciwko uchwałom 
Rady Banku, które wówczas nie „podlegają wykonaniu (art. 38). 
Wszystkie wyżej wymienione uprawnienia a zwłaszcza to ostatnie 
dają Państwu pełną gwarancję, że Bank nie uczyni ani jednego waż- 
nego kroku wbrew woli i intencji rządu. 
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Jeślibyśmy teraz porównali zakres władzy Państwa wobec Banku 
Polskiego ze stosunkami panującymi w tej dziedzinie w innych ban- 
kach biletowych, to przekonamy się, że jest on na ogół zbliżony do 
norm zachodnio europejskich. Z wszelkich porównań wykluczamy 
z góry kraje posiadające banki państwowe, a więc Rosję, Finlandię, 
Łotwę, Danię, Bułgarię i Estonię (Bank Estoński posiada wprawdzie 
formę spółki akcyjnej, lecz wszystkie akcje są w rękach Państwa) 
a ponadto Anglię, gdzie Państwu nie przysługują formalnie żadne 
uprawnienia w stosunku do Banku Angielskiego. 

Nominacja prezesa (na zachodzie zwanego często gubernatorem) 
przez władze państwowe jest dość ogólną regułą; wyjątek stanowią 
tu jedynie Włochy, Grecja i Wolne m. Gdańsk. W wielu państwach 
prawa nominacyjne władzy państwowej idą dalej i obejmują ponadto 
część dyrekcji lub rady (w Rumunii trzech na ośmiu dyrektorów, 
w Czechach trzech na dziewięciu członków rady, w Szwajcarii 25 na 
40 członków rady, we Francji 18 na 23 członków rady), całą dyrekcję 
(Niemcy, Japonia) lub nawet całą dyrekcję i radę (Norwegia). We 
Francji prócz tego prezydent Republiki (a w Portugalii — rząd) mia- 
nuje dyrektorów oddziałów. Zatwierdzanie członków Rady znane jest 
w Hiszpanii. 

Instytucja komisarza rządowego jest powszechna; nie ma komisa- 
rza jedynie w tych krajach, gdzie władza państwowa ma tak wielkie 
uprawnienia, że urząd ten staje się zbędny (Francja, Szwajcaria, 
Norwegia i Litwa) oraz w Hiszpanii. Władza komisarza nie zawsze 
ogranicza się do zakresu obserwacyjno-kontrolnego jak w Polsce. Za- 
daniem jego jest często nadzór nad zgodnością poczynań banku z usta- 
wami i statutami połączony nieraz nawet z prawem zawieszania 
uchwał rady lub dyrekcji (Austria, Węgry, Czechy, Rumunia, Jugo- 
sławia i Grecja). 

Bezpośredni wpływ Państwa na bieg spraw bankowych ujęty jest 
bardzo różnorodnie. Zgoda ministra skarbu na otwieranie oddziałów 
wymagana jest w Niemczech, Włoszech, Austrii, na Węgrzech i w Ja- 
ponii. We Francji rząd otwiera oddziały własnym zarządzeniem, 
a ustawa oznacza wysokość odcinków biletów bankowych. W Belgii 
i Japonii rząd ma prawo kontroli nad wszystkimi interesami banku 
i może zawieszać uchwały organów bankowych, jeśli uzna je za 
sprzeczne z prawem lub interesami państwa. Bank Włoski nie może 
zmieniać stopy dyskontowej bez zgody rządu. W Szwajcarii władza 
państwowa zatwierdza bilans, przepisy służbowe i instrukcje, w Buł- 
garii — bilans. W Czechach uchwały walnego zebrania z wyjątkiem 
zmian statutu i wyborów wymagają zgody ministra skarbu; w Ja- 
ponii wreszcie minister skarbu zatwierdza uchwały rady generalnej 
na Litwie zaś rady i walnego zebrania. 


d) Uprawnienia finansowe Państwa. 


Szczególne uprawnienia posiada Skarb Państwa w razie wygaśnię- 
cia przywileju emisyjnego lub wcześniejszego zlikwidowania Banku; 
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na mocy osobnej ustawy może on wówczas przejąć Bank według 
sprawdzonej przez Ministra Skarbu bilansowej wartości (art. 80). 
O ileby zaś Walne Zgromadzenie uchwaliło dalsze prowadzenie Ban- 
ku mimo wygaśnięcia przywileju, prawo do firmy „Bank Polski” 
przechodzi na Skarb Państwa (art. 82). 


Ponadto Państwo zastrzegło sobie w statucie w stosunku do Ban- 
ku kilka innych uprawnień natury finansowej. W pierwszym rzę- 
dzie korzysta Skarb Państwa z bezprocentowego kredytu w WySO- 
kości 100 mil. złotych, suma ta pierwotnie wynosiła tylko 50 mil. 
1 została w roku 1932 podwojona (art. 58). Dalej jest Bank obo- 
wiązany do bezpłatnego prowadzenia rachunku dla Skarbu przyj- 
mując na jego rzecz wpłaty i dokonywując wypłat (art. 70). 


Ponieważ przywilej emisyjny daje Bankowi źródło znacznych do- 
chodów, zrozumiałą jest rzeczą, że Skarb zastrzegł sobie udział w zy- 
skach po wydzieleniu zresztą najpierw 8% dywidendy dla akcjo- 
nariuszy (art. 75). Również zysk z biletów wycofanych a nie przed- 
stawionych do wymiany przypada w całości Państwu (art. 49). 


Inny charakter ma postanowienie art. 52, że w razie spadku po- 
krycia poniżej 30% Bank będzie płacił Skarbowi specjalny poda- 
tek — stanowi ono raczej tamę dla ewentualnej chęci podwyższenia 
emisji ponad normę w dążeniu do zwiększenia zysków. Za pewną 
iormę pomocy dla Państwa uważać należy również obowiązek Ban- 
ku lokowania conajmniej połowy funduszu zapasowego w papierach 
państwowych (art. 76), co powiększając na nie popyt wpływa na po- 
prawę kursu i ułatwia pośrednio Państwu dalsze emisje. 


Rozpatrzmy teraz, jak przedstawiają się prawne świadczenia in- 
nych banków biletowych dla Państwa. Większość banków obowią- 
zana jest do pewnych ściśle określonych bezpłatnych kredytów dla 
Skarbu (Anglia, Francja, Niemcy, przedwojenne Austro - Węgry, 
Belgia, Holandia); w dawnym Banku Rzeszy wszelkie udzielanie 
kredytu skarbowi podlegało zatwierdzeniu przez, wydział akcjona- 
riuszy. Bezpośrednio po okresie inflacyjnym postanowienia o kre- 
dytach państwowych uległy w różnych państwach ograniczeniu 
(Austria, Węgry). 

Przeważnie są banki biletowe obowiązane prowadzić bezpłatnie 
kasowość państwa, Bank Angielski jednak otrzymuje za to od rządu 
osobne odszkodowanie. W Rumunii bank zwolnił się w roku 1905 od 
tego obowiązku za roczną opłatą w wysokości 140 tys. lei. 

Udział w zyskach posiada państwo wszędzie z wyjatkiem Anglii, 
gdzie bank płaci jedynie stałą kwotę w zamian za zwolnienie od po- 
datku emisyjnego. Udział ten jest przeważnie progresywny, naj- 
dalej poszedł ustawodawca w Szwajcarii, gdzie ograniczył poprostu 
dywidendę do najwyżej 6%. 

W wielu państwach istnieje nieznany u nas podatek stemplowy 
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od emisyj banknotów (Francja, Belgia) oraz podatek od niepokry- 
tej części obiegu (Anglia, Francja); zysk z niewymienionych bile- 
tów przypada podobnie jak u nas skarbowi państwa: we Francji, 
Niemczech i Belgii w całości a w Danii w połowie. 


Tak jak w Polsce istnieje specjalny podatek emisyjny mający na 
celu utrzymanie minimalnego pokrycia we Włoszech, Danii, Nor- 
wegii, Hiszpanii, Austrii, Węgrzech, Czechach i W. M. Gdańsku. 


Należy wreszcie wspomnieć o znacznych sumach uzyskanych przez 
państwa w bankach biletowych, które zmuszone były odstąpić im 
zysk powstały na skutek przeliczenia zapasów złota po przeprowa- 
dzeniu dewaluacji (Belgia, Francja, Włochy, Rumunia). Zysk ten 
został zresztą przede wszystkim użyty na zmniejszenie zadłużenia 
skarbu w odnośnych bankach. 


Ogólnie można stwierdzić, że świadczenia finansowe Banku na 
rzecz Skarbu są w Polsce raczej niższe niż w większości innych 
państw europejskich. 


e) Zabezpieczenie niezależności Banku. 


Z dotychczasowego przedstawienia sprawy wynika, że Państwo 
ma na Bank Polski zastrzeżony znaczny wpływ w najróżniejszych 
formach. Nie było jednak bynajmniej tendencją ustawodawcy uza- 
leżnić Bank w zupełności od rządu: przeciwnie, chciano mieć gwa- 
rancję, że Państwo zachowujac prawo nadzorowania ogólnej działal- 
ności Banku nie będzie mogło nadużywać swego wpływu w kierun- 
ku np. zwiększenia emisji na potrzeby skarbowe. Do tego celu słu- 
ży kilka postanowień mających dać pewną niezależność nawet tym 
władzom Banku, które pochodzą z nominacji państwa. Prezes i Wi- 
ceprezes Banku mogą być wprawdzie w pewnych okolicznościach 
usunięci przez Prezydenta Rzeczypospolitej przed upływem swych 
kadencji na wniosek Rady Ministrów, lecz wniosek ten powinien być 
oparty na orzeczeniu komisji, składającej się z jednego członka wy- 
znaczonego przez Ministra Skarbu, jednego przez Pierwszego Pre- 
zesa Sądu Najwyższego i jednego przez Pierwszego Prezesa Naj- 
wyższego Trybunału Administracyjnego (art. 27). 


Prezes ani Wiceprezes nie mogą zajmować żadnego płatnego sta- 
nowiska, nie mogą też być jednocześnie posłami lub senatorami 
(art. 85) ; członkami Rady. nie mogą być posłowie, senatorowie, woj- 
skowi w służbie czynnej ani urzędnicy państwowi (art. 29) — człon- 
kowie Dyrekcji nie mogą być posłami i senatorami ani zajmować 
płatnych stanowisk poza Bankiem (art. 42). Natomiast ogranicze- 
nia te nie dotyczą Komisarza, które to stanowisko ma właściwie 
charakter urzędniczy. 


W przeciwieństwie do tej ochrony stanowiska Prezesa i Wicepre- 
zesa Banku Polskiego, w Niemczech od 1933 r. mogą być prezydent 
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banku i członkowie dyrekcji usunięci każdego czasu przez prezy- 
denta Rzeszy „z ważnych powodów”. 


4. SPECJALNE PRZYWILEJE BANKU 


W zamian za swój wpływ na działalność i rozwój Banku wyposa- 
żyło go Państwo w szereg specjalnych przywilejów nieprzysługuja- 
cych żadnemu innemu przedsiębiorstwu w Polsce. Najistotniejszym 
z nich jest przywilej emisyjny (art. 1), tzn. prawo wypuszczania 
biletów bankowych będących prawnym środkiem płatniczym posia- 
dającym nieograniczoną moc zwalniania od zobowiązań. Przywilej 
ten jest ograniczony jedynie pod względem czasu; został on udzielo- 
ny na 20 lat od założenia Banku, tj. do końca 1944 r. i ma charakter 
wyłączności, tzn., że żaden inny bank nie może w ciągu trwania 
przywileju otrzymać prawa emisji biletów (art. 46). Sposób pokry- 
cia wypuszczonych biletów określony jest w statucie szczegółowo; 
nie będziemy go jednak tutaj omawiać, gdyż stanowi to zupełnie 
odrębny problem niewchodzący w zakres niniejszego artykułu. 


Bank Polski jest dalej zwolniony od rejestracji sądowej (art. 88); 
prawo podpisu za Bank „które w zwykłych spółkach akcyjnych po- 
wstaje z chwilą wpisania do rejestru, uzależnione jest tu od uchwa- 
ły Rady; spis osób upoważnionych do podpisywania ma być wy- 
wieszony w lokalach Banku (art. 34). 


Bank korzysta z ulg podatkowych: nie płaci żadnych podatków 
państwowych i samorządowych ani opłat stemplowych z wyjatkiem 
podatku od nieruchomości i gruntowego (art. 85 i 86), akcje zaś 
jego i wypłacana od nich dywidenda zwolnione są do końca 1987 r. 
od wszelkich podatków (art. T7). Księgi Banku i odpisy z nich ma- 
ją moc dowodową dokumentów publicznych (art. 87). W celu ułatwie- 
nia Bankowi obrony prawnej, skargi przeciwko niemu mogą być 
wnoszone tylko przed właściwym sądem w Warszawie (art. 89). Do 
pewnego stopnia jest nawet Bank wyjęty z pod ogólnego sądownic- 
twa i ustawodawstwa: mianowicie wszelkie spory między nim a rzą- 
dem wynikające z zastosowania statutu oraz z przywileju emisyj- 
nego rozstrzyga Komisja Rozjemcza składająca się z dwóch człon- 
ków mianowanych przez Radę Banku i dwóch przez Prezesa Rady 
Ministrów, pod przewodnictwem Prezesa Sądu Najwyższego. Komi- 
sja nie jest związana żadnymi przepisami, a przeciwko orzeczeniom 
jej nie przysługuja żadne dalsze środki prawne (art. 90). 


Mimo że Bank jest instytucja prywatną, przysługuje mu prawo 
używania pieczęci z godłem państwowym (art. 2). 

W innych państwach przywilej emisyjny kształtuje się przeważnie 
podobnie jak u nas, chociaż nie wszędzie jest on monopolistyczny 
(Anglia, Niemcy do roku 1935, Włochy do roku 1926). 


6, Bank Nr. 4, 
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Z częściowych zwolnień podatkowych korzystał Bank Austro- 


Węgierski oraz korzystają jeszcze banki centralne w Niemczech, 
Szwajcarii i Czechach. 


5. PAŃSTWO W ROLI AKCJONARIUSZA 


Cały dotąd omawiany stosunek Państwa do Banku dotyczył Pań- 
stwa jako czynnika nadrzędnego. W innej zupełnie roli występuje 
Państwo jako współwłaściciel Banku, jako akcjonariusz. Należy 
przypomnieć, że Państwo przejęło w roku 1927 drugą emisję akcyj 
stając się w ten sposób współwłaścicielem Banku w jednej trzeciej 
części, w myśl aneksu jednak do planu stabilizacyjnego (Dz. U. Nr 
88/1927) rząd zrzekł się prawa głosu przysługującego mu statuto- 
wo na Walnym Zebraniu w stosunku do przejętej II emisji akcji. 
Druga emisja akcyj została w roku 1956 odkupiona przez Bank od 
Skarbu, przy czym kapitał zakładowy zmniejszono do początkowej 
sumy 100 mil. złotych. Państwo posiada obecnie jedynie drobną 
część akcji I em.; pełnomocnika Skarbu na Walne Zebranie wyzna- 
czą Minister Skarbu (art. 20). 


Z innych państw udziały w bankach biletowych posiadają w znacz- 
nej części Norwegia 1 Litwa, jedną trzecią część kapitału akcyjne- 
go — Rumunia i Czechosłowacja. W Szwajcarii 2/5 kapitału jest 


w rękach kantorów i banków kantonalnych. Również Grecja ma 
udział w banku centralnym. 


6. TENDENCJE ROZWOJOWE ! WNIOSKI 
a) Zmiany statutu Banku Polskiego. 


Omówiliśmy w ten sposób kolejno wszystkie zagadnienia wypły- 
wające ze stanowiska wzajemnego Państwa i Banku Polskiego. Nim 
przejdziemy do wyciągnięcia ogólnych wniosków zestawimy jeszcze 
zmiany, które zaszły w tym stosunku w ciagu 13 blisko lat istnie- 
nia Banku. 


Zmiany dotyczą właściwie tylko 4 punktów, tj. przejęcia kapitału, 
stanowiska Prezesa, Komisarza Banku oraz długu skarbowego. 


Jak już wyżej zaznaczyliśmy, Państwo było w okresie od r. 1927 
do 1986 współwłaścicielem Banku, co zresztą nie dawało mu więk- 
szego wpływu na jego działalność. 


W roku 1985 zaszła drobna zmiana organizacyjna polegająca na 
tym, że Prezes Banku, który przed tym miał prawo uczestniczenia 
tylko w posiedzeniach Dyrekcji z głosem doradczym, otrzymał pra- 
wo przewodniczenia na tych posiedzeniach. Zmiana ta była tylko 
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porządkową, bo Prezesowi przysługiwało zawsze prawo zawieszania 
uchwał Dyrekcji (art. 44). 


Komisarz rządowy jest od roku 1931 w myśl zmienionego art. 25 
z urzędu członkiem Rady, do której przed tym nie należał; art. 41 
z tego samego czasu wprowadza instytucję Zastępcy Komisarza i po- 
stanawia, że uposażenie Komisarza i Zastępcy płaci Bank w wysokości 
ustalonej przez Ministra Skarbu. 


Innej kwestii dotyczy art. 53 zmieniony w roku 19382 w tym kie- 
runku, by zwiększyć możność zaciągania przez Skarb Państwa w Ban- 
ku długu do wysokości 100 mil. złotych. 


Wszystkie te zmiany, choć nie zbyt istotne, są jednak wyrazem 
pewnej tendencji do zwiększenia wpływu Państwa na działalność 
Banku. 


b) Wnioski. 


Porównania z innymi bankami biletowymi, które stale wyżej 
przeprowadzaliśmy, pomogą nam obecnie do ustalenia, jak w zesta-. 
wieniu z normami innych państw przedstawia się stosunek prawny 
Państwa Polskiego do instytucji biletowej. 


Najogólniej rzecz biorąc przepisy nasze są najbardziej zbliżone 
do zasad francuskich i dawnych austro - węgierskich. Jeśli chodzi 
o statutowy wpływ Państwa na władze Banku, to niewątpliwie jest 
on u nas bardzo znaczny, choć cały szereg państw (pominąawszy już 
te, które mają banki państwowe), posiada przepisy bardziej jeszcze 
ograniczające swobodę banku centralnego. 


Zaznaczyliśmy wyżej tendencje do wzmocnienia wpływów Pań- 
stwa na działalność Banku Polskiego; podobne tendencje ujawnione 
ostatnio w niektórych innych państwach dążą do zupełnego podpo- 
rządkowania banku biletowego państwu (Niemcy, Francja, Dania) 
i znalazły o wiele siłniejszy niż u nas wyraz w zmianie odpowied- 
nich przepisów. 


Statut Banku Polskiegyą przyznaje Skarbowi Państwa udział w zy- 
skach dopiero po wydzieleniu stosunkowo znacznej dywidendy; 
przepis ten — liberalniejszy na ogół niż w innych państwach — 
znajduje swe uzasadnienie w wysokiej stopie procentowej panującej 
w Polsce. 


Jeśliby chodziło o wyprowadzenie ostatecznych wniosków z powyż- 
szcyh rozważań, to można stwierdzić, że ustawodawstwo polskie 
związało wprawdzie silnie Bank Polski z Państwem i jego organa- 
mi, — jak dotąd jednak — zachowało przy tym sprawiedliwy sto- 
sunek między wpływem Państwa 1 obciążeniami na rzecz Skarbu 
a przywilejami udzielonym Bankowi. 
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PRZEGLĄD USTAWODAWSTWA KRAJOWEGO 


(luty — marzec — 1937 r.) 


Wykaz nieruchomości ziemskich, podlegających wykupowi. 
Plan parcelacyjny na rok 1938. 

Ustawa o prywatnych szkołach wyższych. 

Ustawa inwestycyjna. 

Nowelizacja ustawy o biletach skarbowych. 

Nowelizacja ustawy o likwidacji mienia b. rosyjskich osób 
prawnych. 

7. Wartość grama złota w marcu 1987 r. 

8. Wylosowane obligacje 7%-0we)] Pożyczki Kolejowej. 

9. Wylosowane bony Funduszu Inwestycyjnego. 

10. Wylosowane premie „Dolarówki”. 

11. Wylosowane premie Pożyczki Inwestycyjnej z r. 19835. 


3, NAr5E EA 


1. W N-rze 10 „Dziennika Ustaw”, pod poz. 74, zostało opublikowane Roz- 
porządzenie Rady Ministrów z dnia 12 lutego 1937 r. o ustaleniu na rok 1937 
wykazu imiennego nieruchomości, podlegających przymusowemu wykupowi. 

2. W tym samym numerze „Dziennika Ustaw” pod poz. 75 zostało zamiesz- 
czone rozporządzenia Rady Ministrów z 12 lutego 1937 r. o ustaleniu planu 
parcelacyjnego na rok 1938. 

3. W N-rze 13 „Dziennika Ustaw”, pod poz. 89 została ogłoszona ustawa 
z d. 22 lutego 1937 r. o prywatnych szkołach wyższych. 

4. W N-rze 15 „Dziennika Ustaw”, pod poz. 96, została opublikowana usta- 
wa z dnia 24 lutego 1937 r. o inwestycjach z funduszów państwowych w ro- 
ku 1937. 

5. W tym samym numerze „Dziennika Ustaw” została pod poz. 98 zamiesz- 
czona ustawa z 24 lutego 1937 r. w sprawie zmiany ustawy z dnia 24 marca 
1933 o wypuszczeniu biletów skarbowych. Zmiana polega na tym, że kontyngent 
biletów skarbowych podniesiono z 300 do 450 milionów złotych. 

6. W N-rze 17 „Dziennika Ustaw”, pod poz. 110, została ogłoszona ustawa 
z d. 3 marca 1937 r. o zmianie rozporządzenia Prezydenta Rzeczypospolitej 
z dnia 22 marca 1928 r. o likwidacji mienia b. rosyjskich osób prawnych. 

7. W N-rze 47 „Monitora Polskiego” zostało ogłoszone obwieszczenie Mini- 
stra Skarbu z d. 24 lutego 1937 r. ustalające wartość jednego grama czy- 
stego złota na miesiąc marzec 1937 r. na Zł. 5.9244. 

8. W N-rze 55 „Monitora Polskiego” zamieszczono obwieszczenie Urzędu Dłu- 
gów Państwa z dnia 1 marca 1937 r. w sprawie wylosowanych obligacyj 
7%-0wej Pożyczki Kolejowej. Ogółem wylosowano 188 sztuk, każda wartości 
nominalnej 500 zł. w złocie. 

9..W N-rze 56 „Monitora Polskiego” zostało opublikowane obwieszczenie 
Urzędu Długów Państwa z dnia 5 marca 1937 r. w sprawie wylosowanych 
bonów Funduszu Inwestycyjnego. 

10. W N-rze 57 „Monitora Polskiego” znajduje się obwieszczenie Urzędu 
Długów Państwa z dnia 8 marca 1937 r. w sprawie wylosowanych premii do 
obligacyj 4%-owej Premiowej Pożyczki Dolarowej Serii IlIl-ej. Ogółem wylo- 
sowano 100 premij na sumę 75.000 dolarów. 
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11. W N-rze 62 „Monitora Polskiego” zostało ogłoszone obwieszczenie Urzę- 
du Długów Państwa z dnia 12 marca 1937 w sprawie wylosowanych premij 
do obligacyj 4%-owej Premiowej Pożyczki Inwestycyjnej, emisji Il-ej z roku 
1935. Ogółem wylosowano 1200 premij na ogólną sumę 949.000 złotych w zło- 
cie. 
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SYTUACJA GOSPODARCZA ŚWIATA 
Przegląd ogólny 


Po omówionym w poprzednim sprawozdaniu uchwaleniu przez parla- 
ment angielski wielkiego programu inwestycyjnego nastąpiło analogiczne 
posunięcie rządu francuskiego. Skutki tego posunięcia, niezwykle znamien- 
nego jak na charakter polityczny ugrupowań, popierających rząd p. Blu- 
ma, są nader poważne, i to zarówno w dziedzinie politycznej, jak i gospo- 
darczej. 

W zakresie polityki międzynarodowej realizacja wielkiego planu zbro- 
jeniowego stanowi przestrogę zarówno pod adresem Niemiec jak i Włoch 
i może być komentowana jako dalszy etap zbliżenia francusko-angielskie- 
go. Wytwarzający się w ten sposób stan rzeczy może wywrzeć skutki 
w pierwszym rzędzie na odcinku sprawy hiszpańskiej — gdzie ostatnio 
ujawniono poważne sukcesy strategiczne wojsk rządowych, — jak i w 
stosunku do zagadnienia naddunajskiego, ściślej biorąc, do sprawy Austrii. 
Na tym ostatnim odcinku zarejestrować należy wzrost nastrojów legity- 
mistycznych, popieranych coraz wyraźniej przez czynniki rządowe i ko- 
rzystających z cichego poparcia Francji i Anglii, widzących w tym po- 
sunięciu skuteczną barierę przeciwko niebezpieczeństwu rozciągnięcia na 
Austrię wpływu porozumienia włosko-niemieckiego. 

Pod tym kątem widzenia rozpatrywana sytuacja krajów naddunajskich 
przedstawia obecnie zasadniczo różny od obserwowanego przed powsta- 
niem Trzeciej Rzeszy. Podczas gdy dawniej najostrzejszym przeciwnikiem 
restauracji Habsburgów była Czechosłowacja — a to ze względu na 
niebezpieczeństwo odnowienia przymierza hohenzolernowsxo-habsburskie- 
go, to obecnie — wobec całkowitego prekreślenia przez narodowych so- 
cjalistów powrotu Niemiec do dawnej dynastji — legitymiści austriaccy 
mają w Czechosłowacji dość poważnego orędownika. Jeśli do tego dodać 
od dawna nurtujące na Węgrzech prądy monarchistyczne, — coraz bar- 
dziej uwypukli się solidarność interesów wszystkich krajów naddunajskich 
z jednej, a Francji i Anglii — z drugiej strony wbrew wyraźnym nasta- 
wieniom Niemiec a po części i Włoch. W tym świetle nabiera specjalnego 
znaczenia ostatnio wykryty spisek prohitlerowski na Węgrzech oraz deli- 
katne wprawdzie załatwienie tej sprawy przez rząd regenta Horthy'ego. 


Obok konsekwencji politycznych jakie na tle tych stosunków w Euro- 
pie wywołać mogą milionowe zbrojenia dwuch filarów zwycięskiej koali- 
cji z czasów wielkiej wojny, — skutki gospodarcze ujawniają się zarów- 
no w poziomie wytwórczości i obrotów towarowych jak i w układzie cen 
surowców i wszelkiego rodzaju kredytów. Te skutki gospodarcze, coraz 
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wyraźniej przypominające okresy boomu z lat 1928—1929, budzą poważ- 
ne zaniepokojenie wśród kierowniczych czynników Europy i Stanów Zje- 
dnoczonych A. P. Podobno w tym względzie zamierzone są pewne roz- 
mowy pomiędzy Londynem a New Yorkiem przy udziale Paryża, przygo- 
towywane na marginesie przypadających na najbliższe terminy kilku mię- 
dzynarodowych porozumień surowcowych. Gdyby takie rozmowy zostały 
przeprowadzone, zaistniałyby, naszym zdaniem, możliwośc? dla ustalenia 
pewnych praktycznych postulatów, w pierwszym rzędzie postulatu dal- 
szego zliberalizowania polityki handlowej Stanów Zjednoczonych w sto- 
sunku do importu europejskiego. Wprawdzie znaczny wzrost spożycia kra- 
jowego — bezpośredniego i inwestycyjnego — zmniejsza zainteresowanie 
Stanów Zjednoczonych dla eksportu do Europy, nie pod tym więc kątem 
widzenia odpływ złota: z tego kontynentu jest dla Unii Amerykańskiej nie- 
bezpieczny ; niemniej jednak nacisk, jaki te pieniądze wywierają na ry- 
nek kredytowy Stanów Zjednoczonych — zmuszający Rząd do sterylizacji 
złota — coraz wyraźniej odbija się na interesach Wall Street, stwarzając 
w ten sposób płaszczyznę porozumienia pomiędzy potrzebami tej ulicy a te- 
oretycznym nastawieniem Białego Domu. 


Czynnikiem niepokoju w międzynarodowej gospodarczej sytuacji są 
ostatnie wydarzenia wewnętrzno-polityczne we Francji, wiążące się z wy- 
padkami w Clichy. Wyjaśnienia, jakich w tym przedmiocie udzielił pre- 
mier na plenum Izby oraz wynik głosowania nad wotum zaufania powin- 
ny sytuację definitywnie oczyścić i to raczej na korzyść reprezentowane- 
go przezeń rządu. Do tego przypuszczenia uprawnia ostatni sukces poży- 
czek zbrojeniowych oraz przyciągnięcie do współpracy sfer pospodarczych, 
z prof. Ristem na czele. 


Produkcja i obroty 


Jak już wspominaliśmy, szeroko zakrojone programy zbrojeniowe rządu 
angielskiego, uchwała Wielkiej Rady Faszystowskiej o niemożności ogra- 
niczenia zbrojeń włoskich oraz znaczne spożycie materiału wojennego na 
półwyspie pirenejskim, zwłaszcza przed wejściem w życie systemu kontroli 
międzynarodowej, — dały nowy impuls, odpowiednim przemysłom, co z ko- 
lei podnosi ogólny poziom działalności gospodarczej świata. Miernikiem 
tego stanu rzeczy jest dalszy wzrost światowej produkcji żelaza, a zwła- 
szcza stali, które osiągnęły w pierwszych miesiącach 1937 r. poziom 
o circa 50% przewyższający rozmiary produkcji z okresu prosperity 
1929 r. Poważnie również wzrosły światowe rozmiary wydobycia, acz- 
kolwiek dotąd nie osiągnęły onę cyfry z roku 1929. Ten stan rzeczy przy- 
pisać należy okoliczności, że obecnie przemysł węglowy, nauczony smut- 
nym doświadczeniem lat kryzysowych, stara się utrzymać swoje zapasy 
na możliwie najniższym poziomie, co nie wchodzi w grę w przemyśle że- 
laznym i stalowym, produkującym tylko na zamówienie. Wytwórczość in- 
nych metali, zwłaszcza metali kolorowych, acz również zwyżkująca, utrzy- 
mana jest w pewnych karbach, dzięki polityce, stosowanej przez porozu- 
mienie międzynarodowe, dążące w pierwszym rzędzie do dalszego obniże- 
nia istniejących zapasów światowych. 
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Wskaźniki wytwórczości w poszczególnych krajach, po oczyszczeniu od 
deprymującego wpływu działających obecnie czynników międzysezonowych, 
wykazują tendencje niejednolite. Zaobserwowane tu i owdzie obniżenie 
się wskaźnika ogólnego przypisać jednak należy prawie wyłącznie sytu- 
acji przemysłów, wytwarzających dobra bezpośredniego spożycia, podczas 
gdy dobra inwestowane (do których należą, nie wszędzie coprawda ujaw- 
niane, cyfry przemysłu wojennego) wykazują dalszy wzrost. W ostatnich 
miesiącach najsilniejszy wzrost zaobserwowano w Stanach Zje- 
dnoczonych, w Japonii, w Belgii, w Czechosło- 
wacji iw Holandii, podczas gdy: pewne osłabienie odnotowano 
wsaNiiże.m cCezeczczhw AN =a-dzzal1-6.01„Mr-S4b"05Ne1-1. 

Rozmiary wytwórczości zamońskich krajów surowcowych, opar- 
tych głównie na rolnictwie względnie hodowli, wykazują również znaczną 
poprawę, aczkolwiek nie daje się ona uchwycić wskaźnikowo. 

Wzmożone zapotrzebowanie pewnych grup artykułów przemysłowych, 
spekulacyjne zakupy surowców oraz zakupy zboża przez szereg krajów 
europejskich wydatnie zwiększyły rozmiary obrotów międzynarodowych. 
Najsilniejszy wzrost notują kraje zamorskie, przyczem, rzecz charakte- 
rystyczna, dane o wartości wykazują wzrost większy aniżeli o ilości prze- 
wożonych towarów, co wskazuje na silne tendencje zwyżkowe cen. 

Pomyślna koniunktura w dziedzinie przewozów towarowych spowodo- 
wała, że szereg istniejacych porozumień frachtowych podniosło stawki za 
tonnaż przewożony. Najsilniej wzrosły frachty na rutach południowo- 
amerykańskich i Dalekiego Wschodu. Zapotrzebowanie na środki przewo- 
zowe jest tak znaczne, że niektóre kraje wypowiedziały swój udział w po- 
rozumieniach, jaki to np. miało miejsce z Norwegią. Zgodnie z tym. stanem 
rzeczy ogólny wskaźnik frachtów międzynarodowych podniósł się — we- 
dług danych angielskich — do 131.2 w styczniu 1937 r., wobec 85.3 w ana- 
logicznym miesiącu roku ub. 


Ceny 


Sytuacja na międzynarodowym rynku surowcowym pozostawała w okre- 
sie sprawozdawczym pod działaniem dwóch czynników, a mianowicie: 
czynnika spekulacyjnego i czynnika politycznego. Czynnik spekulacyjny 

od dłuższego czasu windował w górę ceny prawie wszystkich surowców, 

a w pierwszym rzędzie metali; ustępując, na krótko zresztą, miejsca pew- 
nemu spadkowi w związku z realizacją różnic kursowych, czynnik poli- 
tyczny wyrażający się wzrostem zbrojeń, podnosił zapotrzebowanie osta- 
teczne. Nie można mówić, że czynniki koniunkturalne nie odegrały w tym 
procesie żadnej roli; zarówno spożycie ostateczne artykułów niewojennych, 
jak i działalność inwestycyjna dóbr pokojowego użytku, wzrasta coraz wy- 
raźniej. Ten jednak czynnik koniunkturalny jest wyraźnie przytłumiony 
przez dwa czynniki poprzednie, które nadają decydujący ton ujawniającym 
się tendencjom. 

Zapotrzebowanie przemysłu wojennego najsilniej uwidoczniło się w ten- 
dencji cen żelaza i stali na rynkach międzynarodowych. Prawie 
wszystkie kartele, istniejące na tym terenie, podniosły ceny eksportowe; 
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spowodowały obniżenie ceł przywozowych oraz zwiększyły tempo wytwór- 
czości, — a to w celu lepszego niż dotychczas zaopatrzenia rynku wewnę- 
trznego każdego z wielkich producentów. Więcej nawet, przetwórcy, 
względnie właściwe rządy spowodowały utrudnienia w wywozie odpowied- 
nich surowców, jak to np. miało miejsce w Anglii, gdzie związek kupców 
złomu zobowiązał się nie wywozić z kraju surowca, aby umożliwić zaopatry- 
wanie się krajowym zakładom przetwórczym. W ślad za artykułami, któ- 
re pozostają w słabszym lub silniejszym związku z przemysłem wojen- 
nym, podnoszą się również ceny artykułów, niemających nic wspólnego 
z zapotrzebowaniem wojennym, a co przypisać należy zwyżce cen surowca; 
w takim położeniu jest np. międzynarodowy syndykat rur, który proje- 
ktuje w najbliższym czasie zmianę cennika. 

Prócz żelaza i stali, największym zapotrzebowaniem ze strony przemy- 
słu wojennego cieszy się m i ed ź. W tym jednak surowcu odgrywają 
poważną rolę i czynniki spekulacyjne, co chwilami załamuje ogólną ten- 
dencję zwyżkową cen tego surowca. Do ostatnich tygodni zwyżkową ten- 
dencję cen podtrzymały: francuski plan zbrojeniowy oraz zakończenie 
strajku w amerykańskim przemyśle samochodowym. Niezbyt przejrzystą 
wydaje się polityka porozumienia międzynarodowego, naogół skierowana 
przeciwko działalności spekulacyjnej sfer giełdowych. 

W pozostałych kategoriach metali kolorowych notowania cyny zwyż- 
kują w dalszym ciągu, mimo, iż kwoty produkcyjne zostały przez porozu- 
mienie międzynarodowe podniesione do 110%, co oczywiście osłabia pozy- 
cją statystyczną tego metalu. Naogół, mimo tendencji: zwyżkowej, sytuacja 
tego metalu nie wydaje się zbyt pewną. Sfery giełdowe uważają niektóre 
posunięcia porozumienia międzynarodowego za błędne. Ten stan rzeczy 
znajduje swój wyraz w obserwowanych tu i owdzie załamaniach notowań 
giełdowych. Mocną tendencję wykazują również cy n k oraz, w mniej- 
szym nieco stopniu, o ł ó w. 

Zwyżkę cen zaobserwowano także na stosunkowo najmniej elastycznym 
rynku, a mianowicie węglowym. W okresie sprawozdawczym najsilniejszą 
zwyżkę cen zarejestrowano we Francji, choć również i w Belgii podnoszą 
się ceny, zwłaszcza na gatunki koksujące. We Francji zwiększono dla wę- 
gla kontyngenty przywozowe. 


W dziale artykułów kolonialnych ośrodkiem zainteresowania w okresie 
sprawozdawczym był ka u c z u k. Zwiększające się zapotrzebowanie 
przemysłu samochodowego obniżyło stan zapasów, co, przy stosunkowo 
małej elastyczności tej produkcji, podniosło poważnie notowania kauczuku 
do poziomu z roku 1929. Pewne pogorszenie zaobserwowano w sprzedaży 
kaw y, jak również k a k a o; ze względu jednak na niezbyt wielkie 
rozmiary zapasów tego ostatniego surowca, odnotowany ostatnio spadek 
cen nosi znamię raczej spekulacyjne, wywołane przedświąteczną realiza- 
cją różnic kursowych. Ceny he r b a t y wykazują tendencję mocną. 

Giełdy włókiennicze podniosły poziom swych notowań. Mimo zwiększo- 
nego obszaru zasiewów światowych b a w e łn y, korzystnie wpływa na 
rynek wzmożone zapotrzebowanie przemysłu przetwórczego oraz polityka 
Commodity Credit Corp. Silniejsze załamania odnotowano jedynie w Ale- 
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ksandrii; główną rolę odegrały tu jednak momenty spekulacyjne. Ostatnio 
większe zakupy bawełny! indyjskiej poczyniła Japonia. Jeśli chodzi o w e t- 
nę, decydującym czynnikiem w układzie tendencyj były poważne zaku- 
py, dokonane ostatnio przez Anglię i niektóre kraje kontynentu europej- 
skiego, które chciały skorzystać z obniżonych niedawno notowań. Zgło- 
szenia nabywców na ostatniej aukcji londyńskiej prawie całkowicie zrów- 
nały się z podażą. 

W zakresie pozostałych surowców włókienniczych mocną tendencję re- 
prezentują juta, len i konopie, podczas gdy jedwab na- 
tu'raln y notuje pewien spadek. 

Ceny pszenicy na najważniejszych giełdach światowych wykazywały w 
okresie sprawozdawczym pewną poprawę, wiążącą się z zakupami, doko- 
nywanymi przez kraje europejskie, z Anglią i Włochami na czele. Ten stan 
rzeczy wywołał poważniejszy spadek zapasów pożniwnych w Argentynie. 
Stosunkowo mniej pomyślnie układają się wydarzenia w Stanach Zjedno- 
czonych, gdzie niektóre firmy są zangażowane w grze na zniżkę w prze- 
widywaniu dobrego urodzaju w tej części kontynentu. 


Rynek pieniężny i walutowy 


Podnoszenie się światowego poziomu stopy kredytu krótkoterminowego 
staje się coraz wyraźniejsze, aczkolwiek nie zawsze daje się uchwycić 
cyfrowo. W tych warunkach, biorąc ponadto pod uwagę ożywioną dzia- 
łalność spekulacyjną na giełdach surowcowych, uznać należy, że okres 
nieograniczonej omal płynności w cyfrach międzynarodowego rynku pie- 
niężnego minął definitywnie. Od tych tendencyj o charakterze koniunktu- 
ralnym odróżnić należy momenty o charakterze przypadkowym, wiążące 
się z wybuchającymi od czasu do czasu komplikacjami walutowymi Francji. 

Największą płynność z pośród centrów finansowych świata rejestruje 
New Yor k. Obok czynników koniunkturalnych w postaci zwięk- 
szonej rentowności życia gospodarczego i zmniejszonych zapotrzebowań 
Skarbu Państwa — poważną rolę odgrywa trwający w dalszym ciągu 
dopływ złota z zagranicy, a głównie z Europy. Ten stan rzeczy, wpły- 
wający ujemnie na dochody bankowe, skłonił rząd federalny do chwyce- 
nia się polityki sterylizowania złota importowanego. Według szacunko- 
wych obliczeń obecnie około 20 milionów dolarów w postaci kruszcu zło- 
tego tonie tygodniowo w skarbcu władz federalnych. 

Fluktuacje w zakresie przepływu kapitałów oraz sytuacja franka fran- 
cuskiego dość znacznie podniosły kurs dolara na giełdach światowych, 
nawet w stosunku do funta szterlinga. Akcja interwencyjna amerykań- 
skiego i angielskiego funduszu walutowego zdołała utrzymać zaobserwo- 
waną zwyżkę w nierażących granicach. 

Tendencje zwyżkowe ceny kredytu krótkoterminowego najwyraźniej 
ujawniają się na rynku lon dy ń sk i m, jako obecnie niewąt- 
pliwym centrum finansowym świata. Wprawdzie polityka Ministerstwa 
Skarbu i Banku Angielskiego nastawiona jest wyraźnie na utrzymanie 
niskiego poziomu stopy kredytowej, realizowanie tej polityki staje się 
jednak z dnia na dzień coraz trudniejsze. W ostatnich tygodniach w su- 
kurs nastrojom zwyżkowym przyszło opublikowanie przyjętego przez par- 
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lament wielkiego planu zbrojeniowego, z którego część została przedłożo- 
na do subskrypcji. W rezultacie tych przejawów stopa, płacona przy dy- 
skoncie weksli skarbowych na rynku prywatnym, uległa dalszemu wzro- 
stowi, co pociągnęło za sobą pewien spadek kursów obligacyj publicznych. 

Wspomniana tendencja nie ujawniła się jeszcze dotąd w notowaniach 
nominalnych stopy pieniądza dziennego oraz dyskonta prywatnego, w czym 
zresztą pewną rolę odegrały pieniądze, co pewien czas emigrujące z Pa- 
ryża. Stopa pieniądza dziennego pozostaje na wysokości 14%, zaś dys- 
konta prywatnego — 5/,% w stosunku rocznym. Rezerwy kruszcowe 
Banku Angielskiego podniosły się w okresie sprawozdawczym w stopniu 
stosunkowo niezbyt znacznym, a mianowicie z 314.1 miliona £. w dniu 
10 lutego do 314.6 w analogicznym dniu marca, — mimo trwającego 
dopływu złota francuskiego. Objaw ten przypisać należy zwiększonej akcji 
Funduszu Wyrównawczego, wywołanej wzmocnieniem się kursu dolara. 

Na pa ry s k i m rynku pieniężnym panuje w dalszym ciągu 
nastrój dość nerwowy. Wprawdzie wyłożona przez rząd do subskrypcji 
pożyczka zbrojeniowa znalazła dość przychylny oddźwięk, niemniej jednak 
trudności czysto budżetowe, wywołane rozbudową ustawodawstwa socjal- 
nego, nie zostały dotąd usunięte. Trudności te nie zostały usunięte rów- 
nież przez ostatnio uzyskany w Londynie kredyt. Rozmowy, prowadzone 
z bankami holenderskimi na temat uzyskania nowych środków, uległy 
rozbiciu. Sytuacja uległa zaostrzeniu po znanych wypadkach w Clichy, 
stawiających pod znakiem zapytania utrzymanie koalicji, na której opiera 
się rząd Bluma. Jednak ekspose premiera w parlamencie oraz wynik 
głosowania w sprawie votum zaufania, jak również przyciąganie do 
współpracy wybitnych ekonomistów, zbliżonych do sfer gospodarczych, 
wywołały pewne odprężenie, które natychmiast ujawniło się w kursie fran- 
ka oraz w stopie kredytu krótkoterminowego. O stopniu naprężenia sy- 
tuacji świadczy okoliczność, że stopa pieniądza dziennego podniosła się 
w tym czasie z 2.0 do 3.75% dochodząc nawet do 4% na medio. Stopa 
kredytu reportowego podniosła się aż do 8%! 


Z pozostałych ośrodków finansowych świata dość znaczną płynność wy- 
kazuje Holandia (pieniądz dzienny i stopa dyskonta 14%), korzystająca 
z kredytów odpływających z Paryża. 

W okresie sprawozdawczym wzrost trudności walutowych odnotowano 
w Grecji. 


Rynek pieniężny i lokacyjny 


Przy niezbyt przejrzystej sytuacji na najważniejszych giełdach dywi- 
dendowych świata — co przypisać należy trwającym tu i ówdzie trud- 
nościom walutowym poszczególnych krajów z Francją na czele oraz nie- 
pewnej sytuacji politycznej w Europie — zdecydowaną tendencję zwyż- 
kową notują papiery przemysłów zbrojeniowych, metalurgicznych oraz 
środków komunikacyjnych. Na giełdzie pa ry skie j tendencje zniż- 
kowe posiadają swe źródło w niepewnej sytuacji politycznej kraju oraz 
w podniesionej stopie kredytu giełdowego. W Londynie w tym sa- 
mym kierunku podziałało ogłoszenie pożyczki zbrojeniowej, natomiast 
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w New Yorku analogicznych powodów szukać należy w konflik- 
cie w przemyśle automobilowym. Prócz papierów o zmiennym oprocento- 
waniu, pewnemu osłabieniu uległy również i papiery o stałym oprocento- 
waniu. 

W zakresie działalności emisyjnej panuje dość znaczne ożywienie; prym 
wiodą w dalszym ciągu zapotrzebowania instytucyj publicznych. W P a- 
ry ż u wyłożona do subskrypcji pierwsza transza pożyczki zbrojenio- 
wej w wysokości 5 miliardów franków, oprocentowana na 414% w ce- 
nie emisyjnej 98%, została pokryta ze znaczną nadwyżką, co skłoniło 
rząd do zapowiedzenia transzy drugiej. Zgłoszenia na pożyczkę zbroje- 
niową przyjmowane są zarówno we frankach, jak i w dolarach i funtach. 
Znacznie niższe jest oprocentowanie a ngie ls k i e j pożyczki 
zbrojeniowej, wynosi ono bowiem tylko 3%.W Stanach Zjed- 
noczony ch 3%-owe noty skarbowe, w wysokości ca. 500 milio- 
nów dolarów, których termin płatności przypada w dniu 15 kwietnia r. 
b. mają ulec skonwertowaniu na analogiczne papiery, oprocentowane 
w wysokości 212%. W Belg i i wyłożona przez rząd do subskryp- 
cji pożyczka w wysokości 1,5 miliarda franków oprocentowana na 444%, 
po kursie emisyjnym 91%, — została pokryta ze znaczną nadwyżką. 
Rząd czechosłowacki zaciągnął we Francji 5%-ową po- 
życzkę na okres 5-letni po kursie emisyjnym 92% w wysokości ca. 700 
milionów franków na pokrycie przypadającej w najbliższym czasie do 
spłacenia pożyczki z 1982 r. Rząd Rzeszy wyłożył nową tran- 
szę obligów skarbowych w wysokości 500 milionów RM., oprocentowaną 
na 415% — na cele skonwertowania zadłużenia krótkoterminowego, Z tej 
sumy 100 miln. przyjęto do repartycji, pozostałą zaś sumę — podwyż- 
szoną następnie do 200 miln. RM. — wyłożono do subskrypcji publicz- 
nej po kursie emisyjnym 9834 %. 

M. I. D. 


Wskażnik kursów na giełdach światowych 
1933 | 1934 | 1935 | 1936 | 1937 
28.XIL.| 31.XII. 27.XIL.| 31.XII | 5.III. | 19.III. 


Paryż (Agence Econ. € Fingng 


Indeks ogólny . . . . . | 74,4 58.0) . 92,6 | 104,5| 100,6 

Renty państwowe . . . . . 80,6 87,7 | 78,1 76,5 76,0 74,1 
Londyn (Financial News) 

30 akcyj przemysłowych . . .| 83,7 94,2 | 105,6 | 123,8) 120,0| 118,1 

20 papierów procentowych. .| 128,7 | 139,9 | 136,8 | 136,6 128,0| 127,0 
New York (Dow Jones) 

30 akcyj przemysłowych . . | 99,29 | 100,26 | 141.54 | 180,57 | 191,63 | 184,73 

20 public util. CWE . . > . | 28,06 | 17,00| 29,11) 34,92| 34,33) 35,45 

40 pożyczek . . . . « „| 88,97 | 95,12| 99,19 | 105,43 | 103,89 | 101,88 


Berlin (Frankfurter Zeitung) 
15 pożyczek . . . . . . .| 88,15 | 95,42) 98,00| 99,13) 99,81) 99,83 
25 akcyj. . © . . « . . .| 94,57 | 100,72] 110,73 | 136,17 | 137,54 | 137,80 
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SYTUACJA GOSPODARCZA POLSKI 
Produkcja, obroty, ceny 

Ruch zwyżkowy w produkcji przemysłowej w lutym utrzymuje się na- 
dal, co można obserwować przede wszystkim w działach wytwórczości 
dóbr produkcyjnych. Wskaźnik produkcji obliczany przez Instytut Ba- 
dania  Koniunktur wykazał w lutym dalszą zwyżkę o 4,3%, przekra- 
czając o 21,8% wskaźnik z tego samego miesiąca ub. roku. Silny wzrost 
w porównaniu z rokiem ubiegłym wykazują zwłaszcza dwie podstawowe 
gałęzie wytwórczości, t. j. przemysł węglowy i żelazny, ten ostatni za- 
równo w dziale hutniczym jak i w metalowym przemyśle przetwórczym. 
W lutym natężenie produkcji górnictwa węglowego utrzymało się na po- 
ziomie ze stycznia b. r., również zbyt węgla pozostał bez zmiany, gdyż 
pewien spadek wywozu wywołany trudnościami żeglugowymi w związku 
z silnymi mrozami, został wyrównany wzrostem sprzedaży na rynku 
wewnętrznym. W porównaniu z lutym ub. roku produkcja węgla zwięk- 
szyła się o 25,6%, sprzedaż w kraju o 33%, a eksport o 28,6%. Wzrost 
wywozu węgla jest rezultatem zwiększenia wysyłek na rynki zachodnio- 
europejskie, do Włoch i na rynki pozaeuropejskie. W hutnictwie żelaz- 
nym nastąpiła w lutym nie wielka zwyżka produkcji. Bardzo poważny 
wzrost wykazuje zbyt żelaza na rynku wewnętrznym. Zamówienia pry- 
watne podniosły się w porównaniu ze styczniem o 55%, a w porównaniu 
„z lutym ub. roku przeszło dwukrotnie. Ten tak silny wzrost spowodo- 
wany jest oczekiwaniem większego ruchu inwestycyjnego w zbliżającym 
się sezonie, a częściowo również obawą zwyżki cen żelaza w związku ze 
wzrostem cen tworzyw, a zwłaszcza złomu. Poza tym huty otrzymały 
w lutym poważniejsze zlecenia rządowe; wzmógł się również eksport wy- 
robów hutniczych. Tak poważna poprawa otrzymanych zamówień powodu- 
je iż produkcja hutnictwa żelaznego w b. roku przekracza przeciętną mie- 
sięczną produkcję z okresu najlepszej koniunktury, t. j. z roku 1928. 
Hutnictwo cynkowe wykazuje w lutym niewielki spadek produkcji, po 
zostając jednak nadal na poziomie wyższym niż w lutym roku ubiegłego. 
Podobnie przedstawiała się sytuacja w przemyśle naftowym. Na podkre- 
ślenie zasługuje dość znaczna, bo przekraczająca 15% w porównaniu 
z lutym ub. roku zwyżka sprzedaży produktów naftowych na rynku we- 
wnętrznym. Ogólny zbyt jednak się nie zwiększył, gdyż równocześnie 
nastąpił spadek wywozu przetworów za granicę. 

Z poszczególnych gałęzi przemysłu przetwórczego zwyżkę uruchomienia 
wykazuje metalowy przemysł przetwórczy. W szeregu działów tego prze- 
mysłu sezon martwy skończył się wcześniej niż co roku i wiele zakła- 
dów, m. in. większość odlewni, rozpoczęła już w lutym produkcję. 
Wzrost zatrudnienia zaznaczył się następnie w przemyśle mineralnym 
i drzewnym. W tym ostatnim dziale utrzymuje się nadal mocna tenden- 
cja cen, zarówno na surowiec, jak i drzewo obrobione. Dość znaczną 
zwyżkę uruchomienia wykazuje w lutym przemysł włókienniczy. W dziale 
wełnianym sprzedaż towarów osiągnęła poważniejsze rozmiary. W prze- 
myśle bawełnianym, rozpoczynającym sprzedaż nieco później nastąpił 
wzrost obrotów w handlu hurtowym. Cenniki wyrobów zostały ustalone 
na poziomie o ok. 10% wyższym niż w sezonie ub. roku. Bawełniany 
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przemysł tkacki i dziewiarski odczuwały niedostateczną podaż przędzy, 
gdyż kontyngenty przywozowe surowej bawełny są niskie. Wzrosło także 
uruchomienie przemysłu wełnianego w okręgu białostockim. Eksport wy- 
robów fabryk białostockich, głównie konfekcji, utrzymywał się w lutym 
na wysokim poziomie. Dość wysoki stan uruchomienia wykazują następ- 
nie przemysły: odzieżowy, a zwłaszcza skórzany. Wskaźnik: produkcji 
w. tym ostatnim przemyśle przekraczał dość znacznie rozmiary uruchomie- 
nia z roku 1928. Podobnie jak i przemysł bawełniany również garbarnie 
odczuwały niedostateczny przydział kontyngentów na przywóz surowców 
z za granicy. Silniejszy wzrost uruchomienia obserwowano w przemyśle spo- 
Żywczyrm. 

Obroty handlowe na rynku wewnętrznym wykazały w lutym wzrost. 
Zwyżka obrotu nastąpiła w branżach budowlanej i odzieżowej. Zmniej- 
szyły się natomiast obroty handlowe z zagranicą, i to zarówno po stronie 
wywozu jak i przywozu. Wobec silniejszego spadku przywozu towarów 
saldo czynne obrotów zwiększyło się do 10,7 miln. zł wobec 7,7 miln. zł 
w miesiącu poprzednim. Silniejszy spadek wykazuje przywóz wełny, że- 
lastwa i maszyn i przyrządów elektrycznych, a po stronie wywozu eksport 
zbóż i węgla. 

Ruch cen kształtował się nadal zwyżkowo. Wskaźnik cen hurtowych pod- 
niósł się o 2,6%, w porównaniu z miesiącem poprzednim i był o 14,7% wyż- 
szy niż w lutym ub. roku. Silniejszą zwyżkę wykazały ceny artykułów 
rolnych ora% metali z wyjątkiem żelaza. 


Rynek pieniężny i lokacyjny 


Sytuacja na rynku pieniężnym w lutym, kształtowała się w głównej mie- 
rze pod wpływem wzrostu produkcji przemysłowej i obrotów. Szereg dzia- 
łów przemysłu zarówno wytwarzających dobra inwestycyjne jak i kon- 
sumcyjne (przemysł włókienniczy) zwiększyło swą wytwórczość; również 
kupiectwo rozpoczęło przygotowania do sezonu gromadząc zapasy towa- 
rów. Przyczyniło się to do zwiększenia zapotrzebowania środków pie- 
niężnych, powodując wzrost zgłoszeń o kredyty oraz obserwowane w nie- 
których instytucjach wycofywanie wkładów. Miało to miejsce głównie 
w ośrodkach przemysłowych. Natomiast wkłady oszczędnościowe nadal 
wzrastały. W Pocztowej Kasie Oszczędności wkłady oszczędnościowe pod- 
niosły się o 9,6 miln., a na rachunkach czekowych o 5,5 miln. zł. Rów- 
nież w Komunalnych Kasach Oszczędności wkłady wzrosły o 11,3 miln. 
zł. Natomiast w B. G. K. stan wkładów po silnym wzroście w poprzed- 
nich miesiącach obniżył się o 12,3 miln., co nastąpiło w związku z ob- 
niżeniem lokat niektórych instytucyj publicznych. W bankach prywatnych 
. ruch wkładów przedstawiał się niejednolicie, obok wycofywania wkładów 
obserwowano również przyrost lokat w niektórych bankach. Dane cyfro- 
we nie zostały jednak dotąd ogłoszone. Przyrost lokat na rachunkach 
w Banku Polskim (na prywatnych rachunkach żyrowych o 15,8 miln. i na 
różnych rachunkach o 15,1 miln.) wiąże się prawdopodobnie częściowo 
ze wzrostem sum na rachunkach zablokowanych. 

Zapotrzebowanie kredytowe, jak wspomnieliśmy wyżej wzmogło się 
w lutym dość silnie. Wystąpiło ono zwłaszcza w okręgu górniczo-hutni- 
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czym na Śląsku, przede wszystkim w związku z dokonywanymi przez 
przemysł większymi zakupami surowców w obawie przed dalszą zwyżką, 
ich cen. Dalej większe zapotrzebowanie gotówki i wzrost operacyj kre- 
dytowych nastąpiło w okręgu radomsko - kieleckim. Główny ośrodek włó- 
kiennictwa — Łódź — cechowała nawet pewna ciasnota pieniężna, wo- 
bec, dużego zapotrzebowania gotówki przez przemysł. Jakkolwiek bowiem 
sprzedaż towarów kupcom była duża, dokonywana ona była przeważnie 
na kredyt. Większe zapotrzebowanie gotówki cechowało także przemysł 
w okręgu bielsko - bialskim, podczas gdy w Białymstoku panowała duża 
płynność, w. związku! z realizowaniem należności za wywiezione w ostatnim 
czasie w większych ilościach towary za granicę. Również przemysł cu- 
krowniczy po zakończeniu kampanii wykazywał mniejsze zapotrzebowanie 
kredytu. 

W Banku Polskim ogólny stan kredytów obniżył się o 31,8 miln., wsku- 
tek zmniejszenia portfelu wekslowego i dyskonta biletów skarbowych; 
lombard papierów wartościowych nieco się zwiększył. O dalszej poprawie 
sytuacji walutowej świadczy wzrost zapasów kruszcowo - dewizowych 
o 7,2 miln., zł, przy czym stan złota przekroczył w końcu lutego 400 
miln. zł. Obieg biletów bankowych utrzymywał się na poprzedniej wy- 
sokości 1 miliarda złotych. Nieznaczny wzrost bo o ok. 10 miln. wykazał 
obieg bilonu. 

Zapotrzebowanie gotówki przyniosło wzrost obrotów również na pry- 
watnym rynku pozabankowym, gdzie stopa procentowa wykazała zwyżkę. 
Najbardziej czynny był prywatny rynek w Łodzi. Pod koniec miesiąca 
dyskonto weksli na tym rynku było bardzo utrudnione wobec strat jakie 
ponieść mieli kapitaliści łódzcy na spadku pożyczek dolarowych. Ultimo 
lutego przeszło w Łodzi dość ciężko. Poza Łodzią ultimo miesiąca przeszło 
w bankach naogół łatwo. Wypłacalność w przemyśle i handlu była nadal 
dobra. Pewne pogorszenie wypłacalności obserwowano natomiast w rol- 
nictwie, zwłaszcza jeśli chodzi o należności skonwertowane. 

Sytuacja na giełdzie papierów wartościowych do połowy miesiąca spra- 
wozdawczego kształtowała się korzystnie. Obroty były dość żywe, kursy 
zwyżkowały. Pogorszenie nastąpiło w drugiej połowie lutego na skutek 
pogłosek o obniżeniu oprocentowania pożyczek dolarowych. Ogłoszenie 
w dniu 25 lutego komunikatu o obniżeniu wypłaty za najbliższe trzy 
kupony pożyczek dolarowych przyniosło poważny spadek kursów tych pa- 
pierów, co pociągnęło również kursy pożyczek złotowych i akcyj. Podaż 
papierów dolarowych głównie 7% Pożyczki Stabilizacyjnej i 8% Dillo- 
nowskiej wzmogła się bardzo silnie. W notowaniach oficjalnych 7% 
Poż. Stabilizacyjna spadła do 361 zł wobec 447 zł na początku miesią- 
ca, 6% Dolarowa do 44,67% wobec 63%, Dillonowska do 50% wobec 
65%. Pozostałe trzy pożyczki spadły w podobnym stopniu. W pierwszej 
połowie marca nastąpiło pewne uspokojenie i kursy się podniosły. Za- 
znaczyć należy, że obserwowany równocześnie w New Yorku spadek kur- 
sów pożyczek dolarowych był słabszy niż w Warszawie, przy utrzyma- 
nych dość żywych obrotach. Notowania papierów złotowych i akcyj nie 
ucierpiały bardzo na spadku pożyczek dolarowych. Na papiery te ujawniał 
się większy popyt ze strony osób wyzbywających się pożyczek dolarowych. 
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Popytem cieszyły się 3% Inwestycyjna, 4% Konsolidacyjna, 5% Poż. 
Konwersyjna i niektóre akcje. Z akcyj przemysłowych zwyżkę w ciągu 
lutego uzyskały: Norblin z 55 do 60, Starachowice z 32 do 33,25, Warsz. 
Tow. Kopalń Węgla z 17 do 19,75 i Warsz. Tow. Fabryk Cukru z 26,50 
do 28 zł. Bank Polski od 19 lutego obniżył się o wartość obciętego 
kuponu. W końcu lutego notowano akcje Banku Polskiego po 100 zł. 


16. II. 


16—22. II. 


18—26. II. 


19. II. 


21>-M. 


22—24. II. 


24. II. 
28. II. 


1—6. III. 


4. III. 


5. III. 


8. III. 


(Ss. 0.) 
PRZEGLĄD WYDARZEŃ 


16 lutego — 15 marca. 


Uchwalenie przez Komitet Nieinterwencji w Londynie za- 
kazu wysyłki ochotników do Hiszpanii z dniem 20 lutego 
oraz projektu kontroli granic Hiszpanii. 

Nieoficjalna wizyta premiera Goeringa w Polsce. Prem. 
Goering złożył wizytę marszałkowi Śmigłemu-Rydzowi. 
Sowiecki marszałek Jegorow na Litwie, Łotwie i w Estonii. 
Zamach na wicekróla Etiopii marszałka Grazianiego w Adis- 
Abebie. 

Ogłoszenie przez pułk. Adama Koca deklaracji ideowo-poli- 
tycznej. Pułk. Koc przystąpił do organizowania Obozu Zje- 
dnoczenia Narodowego w Polsce. 

Wizyta ministra spraw zagranicznych Niemiec v. Neuratha 
we Wiedniu. 


Ostateczne wystąpienie Paragwaju z Ligi Narodów. 
Uchwalenie przez parlament w Estonii projektu prezydenta 
Paetsa jako podstawy nowej konstytucji. Projekt przewiduje 
wzmocnienie władzy prezydenta w państwie. 


Wielka Rada Faszystowska we Włoszech powzięła szereg 
uchwał mających na celu w pierwszym rzędzie zwiększenie 
sił zbrojnych i osiągnięcie autarkii gospodarczej. Następnie 
uchwały z dziedziny populacyjnej mają na celu zwiększe- 
nie przyrostu ludności Włoch. M. in. powołano specjalny 
organ, którego zadaniem będzie koordynowanie całej polityki 
ludnościowej Włoch. Poza tym uchwały dotyczyły sytuacji 
finansowej kraju. 

Parlament angielski uchwalił ustawę upoważniającą rząd 
do zaciągnięcia pożyczki na zbrojenia w wysokości 400 miln. 
funtów. Ogółem na zbrojenia Anglii w ciągu najbliższych 
5 lat przewidywana jest suma 1.500 miln. funtów. 

Rząd francuski postanowił powrócić do liberalnej polityki 
pieniężnej, przede wszystkim przez wprowadzenie swobodne- 
go skupu złota według kursu dziennego. Postanowiono po- 
wstrzymać dalsze nadzwyczajne wydatki na cele publiczne. 
Do administracji funduszem wyrównawczym powołano spec- 
jalną komisję, m. in. prof. Rista. 

Uchwalenie przez Komitet Nieinterwencji w Londynie planu 
kontroli granic Hiszpanii z dniem 18 marca. 
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Rozpoczęcie obrad komisji surowcowej Ligi Narodów. Polskę 
reprezentuje wiceminister Adam Rose. 

Uchwalenie przez parlament francuski pożyczki na obronę 
kraju. Pożyczka jest oprocentowana na 415% a spłata jej 
i płatność kuponów obok waluty francuskiej, może być doko- 
nywana w. funtach i dolarach. Subskrypcja dwóch emisji po- 
życzki po 5 miliardów frs. w dniach 12 i 16 marca zosta- 


Na czele gabinetu 


stanął prof. Cajander, członek partii postępowej Tekę spraw 


10. III. 
ła pokryta w przeciągu jednego dnia. 
Wyjazd Mussoliniego do Libii. 

12;,I TĘ Utworzenie nowego rządu w Finlandii. 
zagranicznych zatrzymał min. Holsti. 

15—18. III. 


Wizyta szwedzkiego ministra spraw zagranicznych Sandlera 


w Londynie. Z Londynu min. Sandler udał się do Paryża. 


KRONIKA: 


KRONIKA KRAJOWA 


Bank Polski w lutym 1937 r. 


W lutym zapas złota powiększył 
się o 3,0 mln. zł do 400,3 mln. zł, a 
stan pieniędzy zagranicznych i dewiz 
wzrósł o 4,2 mln. zł do 36,1 mln. zł. 

Portfel wekslowy zmniejszył się o 
17,8 mln. zł do 609,3 mln. zł, a portfel 
zdyskontowanych biletów skarbowych 
spadł o 17,9 mln. zł do 17,5 mln. zł, 
natomiast stan pożyczek zabezpieczo- 
nych zastawami wzrósł o 3,4 mln. zł 
do 63,6 mln. zł. W rezultacie ogólna 
suma wykorzystanych kredytów obni- 
żyła się o 31,7 mln. zł do 690,5 mln. zł. 

Zapas polskich monet srebrnych i bi- 
lonu zmniejszył się o 7,6 mln. zł do 
42,3 mln. zł. 

Natychmiast płatne zobowiązania 
wzrosły o 21,2 mln. zł do 254,5 mln. zł. 

Obieg biletów bankowych zwiększył 
się o 0,9 mln. zł do 1.000,2 mln. zł. 

Pokrycie złotem wynosi na 28 lutego 
34.67%. 


Bank Gospodarstwa Krajowego 
w styczniu 1937 roku 


Sytuacja Banku Gospodarstwa Kra- 
jowego kształtowała się w styczniu 
równie pomyślnie jak w ostatnich 
miesiacach 1936 roku. Dalszy wzrost 
wkładów o zł 23,8 miln. do kwoty zł 
401,7 miln. zużyty został przede wszyst- 
kim na spłatę krótkoterminowych zo- 
bowiązań w formie redyskonta, które 
spadło o zł 21,4 miln. do zł 6,7 miln. 
Poza tym w stanie biernym zmniejszy- 
ły się salda kredytowe banków o zł 


23,6 miln. do zł 38,2 miln. W związ- 
ku z powyższymi zmianami zmniej- 
szyły się również o zł 19,1 miln. do 
58,6 miln. rezerwy kasowe Banku. 

Działalność kredytowa Banku w za- 
kresie interesów działu handlowego 
uliegła nieznacznym tylko zmianom. 
Kredyty krótkoterminowe skurczyły 
się o zł 3,2 miln. do zł 293,7 miln.; dy- 
skonto weksli zmniejszyło się o zł 
2,9 miln., pożyczki terminowe o zł 1,6 
miln., wzrosły zaś rachunki bieżące o 
zł 1,0 miln. Kredyty długoterminowe 
zwiększyły się o zł 3,8 miln. do zł 130,9 
miln. przyczym zwiększenie to przy- 
pada w całości na pożyczki komunalne. 

W dziale emisyjnym stan emisyj 
własnych B. G. K. zmniejszył się wsku- 
tek amortyzacji raty obligacyj komun. 
dolarowych (Ulen S. I) o zł 2,2 milr. 
do zł 896,0 miln. Łączna suma emisyj 
B. G. K.i b. P. Banku Krajowego wy- 
nosiła zł 921,4 miln. Z innych pozycyj 
działu kupony zapadłe w obiegu wzro- 
sły o zł 1,9 miln., wpływy zaś na raty 
bieżące o zł 5,6 miln. 

W dziale operacyj ze Skarbem Pań- 
stwa nastapił spadek kredytów budo- 
wlanych o zł 1,8 miln. do zł 275,4 miln., 
fundusze budowlane natomiast wzrosły 
o zł 1,2 miln. do zł 281,6 miln. Wszyst- 
kie pozostałe rachunki działu operacyj 
wykazują zmniejszenie: kredyty sana- 
cyjne o zł 4,2 miln. do zł 38,5 miln. 
odpowiadające zaś im fundusze o zł 
3,4 miln. do zł 43,8 miln. Różne kredy- 
ty spadły o zł 0,9 miln. do zł 117,0 
miln., różne lokaty natomiast o zł 14,6 
miln. do zł 98,9 miln. Rachunki spe- 
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cjalne zmniejszyły się obustronnie o 
zł 27,2 miln. do zł 301,6 miln., w sta- 


nie czynnym i zł 298,5 miln. w stanie: 


biernym. 

Suma bilansowa Banku (bez inkasa 
i gwarancyj) zmniejszyła się w stycz- 
riu o zł 26,5 miln. do zł 2.483,9 miln. 


Wyniki działalności B.G.K. w r. 1936 


Pod przewodnictwem prezesa, dr Ro- 
mana Góreckiego, odbyło się w dniu 
16 marca posiedzenie Rady Nadzor- 
czej Banku Gospodarstwa Krajowego, 
poświęcone omówieniu działalności 
Banku na rok 1936. 

Pod wpływem poprawy sytuacji o- 
gólnogospodarczej kraju działalność ta 
rozwijała się bardzo pomyślnie. Wkła- 
dy Banku wzrosły w ciągu roku ubie- 
głego o 91 miln. zł, powiększyły się 
również znacznie inne środki obroto- 
we Banku. Wzrost tych środków 
wzmocnił poważnie strukturę finan- 
sową instytucji, przyczyniając się jed- 
nocześnie do powiększenia jej działal- 
ności kredytowej. W rezultacie powyż- 
szego wzrosły obroty Banku w ciągu 
roku operacyjnego o blisko 3 miliardy 
zł do sumy z górą 22 i pół miliarda zł, 
a ogólna suma bilansowa przekroczyła 
dwa i pół miliarda zł. 

Akcja oddłużeniowa Banku została 
już właściwie zamknięta. Wymagała 
cna jeszcze dalszych świadczeń ze stro- 
'ny Banku, szczególnie w dziedzinie 
kredytów samorządowych, jednak re- 
zultaty tej akcji przyczyniły się do 
urealnienia aktywów Banku z jednej 
strony, a z drugiej wpłynęły dodatnio 
na wypłacalność dłużników. 

Wyniki finansowe Banku utrzyma- 
ły się na poziomie, zbliżonym do lat 
poprzednich, gdyż czysty zysk, osiag- 
nięty za rok 1936, wyniósł 2,6 miln. zł. 

Szczegółowo referował Radzie dzia- 
łalność Banku naczelny dyrektor dr L. 
Earysz, a sprawozdanie Komisji Rewi- 
zyjnej złożył prezes Komisji, dr W. Ma- 
rynowski, zgłaszając wniosek o udzie- 
lenie władzom Banku absolutorium w 
celu przedstawienia go przez Radę Pa- 
nu Ministrowi Skarbu. Rada Banku za- 
twierdziła bilans netto i rachunek strat 
i zysków za rok 1936, następnie przy- 
jęła do wiadomości sprawozdanie bi- 
launsowe za styczeń b. r. oraz sprawo- 
zdanie z wykonania budżetu za rok 
1936 i wreszcie załatwiła szereg bieża- 
cych spraw administracyjnych. 
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P.RK. O. w lutym 1937 r. 


Wkłady na rachunkach oszczędnoś- 
ciowych w m-cu lutym b. r. wzrosły o 
9,7 mln. zł i na dzień 28.II.1937 r. wy- 
nosiły ogółem 684,6 mln. zł. 


W tym samym czasie książeczki 
oszczędnościowe wzrosły o 56.907 i o- 
siagneły na ultimo lutego b. r. liczbe 
2.375.798. 


Ogólny obrót czekowy P. K. O. o- 
siągnał w miesiącu sprawozdawczym 
sumę 2.167,5 mln. zł, z czego na obrót 
gotówkowy przypada 541,9 mln. zł, a 
ra obrót bezgotówkowy 1.625,6 mln. zł. 
t) 75% całego obrotu  czekowego 
P. K. O. Stan kapitału na 78.306 kon- 
tach czekowych w porównaniu ze sta- 
nem z końca ubiegłego miesiąca wzrósł 
o 5,6 mln. zł i wynosił 202,8 mln. zł. 

Stan ubezpieczeń na życie z końcem 
m-ca lutego wynosił 126.233 czynnych 
polis na sumę ubezpieczenia 186,2 mln. 
złotych. 


W grupie operacyj czynnych portfel 
papierów wartościowych własnych i 
funduszu zapasowego wzrósł w miesia- 
cu sprawozdawczym o 8,8 mln. zł do 
kwoty 730,1 mln. zł. Kredyty bezpo- 
średnie, a mianowicie skup weksli i 
akceptów, pożyczki wekslowe oraz po- 
życzki na zastaw papierów wartościo- 
wych w porównaniu ze stanem na ko- 
niec poprzedniego miesiąca wzrosły o 
602 tys. 1 wynosiły na ultimo lutego 
b. r. ogólną sumę 38,7 mln. zł, w czym 
pozycja pożyczek na zastaw papierów 
wartościowych wynosiła 16,1 mln. zł 
1 pozycja skupu weksli 14,4 mln. zł. 


Banki prywatne w styczniu 1937 r. 


Ze sporządzanego dotychczas przez 
Komisariat Bankowy Ministerstwa 
Skarbu bilansu łącznego dla 40 ban- 
ków akcyjnych i 9 wiekszych domów 
bankowych, wyłączono poczawszy od 
stycznia 1937 r. 12 instytucyj, a mia- 
nowicie: Rank Polska Kasa Opieki w 
Warszawie, Bank Akceptacyjny w War- 
szawie, Wileński Bank Ziemski w Wil- 
nie, 2 banki komunalne (Polski Bank 
Komunalny w Warszawie i Komunal- 
ny Bank Kredytowy w Poznaniu), 6 
banków kredytu  krótkoterminowego, 
będących w stanie likwidacji (Zjedno- 
czony Bank Ziemiański w Warszawie, 
Fank Handlowy. w Łodzi, Poznański 
Bank Ziemian w Poznaniu. Bank Pół- 
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nocny w Warszawie, Bank Polskich 
Kupców i Przemysłowców Chrześcijan 
w Łodzi, Bank Handlowo - Przemysło- 
wy we Włocławku) oraz dom bankowy 
Kratochwill i Pernaczyński w Pozna- 
niu. Włączono natomiast do bilansu 
łacznego 20 domów bankowych, nie 
objętych dotychczas tym bilansem. 

Opracowany przez Komisariat Ban- 
kowy Ministerstwa Skarbu na dzień 1 
lutego 1927 r. w nowym układzie łacz- 
ny bilans surowy obejmuje obecnie 
23 banki prywatne krajowe kredytu 
krótkoterminowego, 2 banki prywatne 
krajowe typu mieszanego tj. Akcyjny 
bank Hipoteczny we Lwowie i Ziem- 
ski Bank Hipoteczny we Lwowie i od- 
działy 4 banków zagranicznych i 28 
domów bankowych, razem 57 instytu- 
cyj kredytu krótkoterminowego. Po- 
wyższy bilans w porównaniu z bilan- 
sem dla tych instytucji na dzień 1 
stycznia 1937 r. wykazuje zmiany na- 
stępujące: 

W pasywach nastąpił wzrost wkła- 
dów o 3,2 mil. zł do łącznej sumy 
529,8 mil. zł. Stosunkowo znaczny spa- 
dek sald kredytowych na rachunkach 
bieżących o 7,0 mil. zł do 182,5 mil. zł, 
został z nadwyżką wyrównany przez 
dopływ wkładów terminowych o 4,5 
mil. zł do 114,2 mil. zł oraz wkładów 
a vista i na książeczki wkładowe o 
5,7 mil. zł do 233,1 mil. zł. Redyskon- 
ta weksli i dyskonto akceptów Banku 
Akceptacyjnego wykazały zniżkę o 
14,2 mil. zł do 147,1 mil. zł. Zobowią- 
zania wobec banków krajowych wzro- 
sły o 4,5 mil. zł do 54,9 mil. zł, nato- 
miast zobowiązania wobec banków za- 
granicznych zmniejszyły się o 5,9 mil. 
zł do 94,3 mil. zł. 

W aktywach podniosła się akcja kre- 
dytowa o 4,4 mil. zł do łącznej kwoty 
798,5 mil .zł, głównie dzięki wzrostowi 
sald debetowych na rachunkach bie- 
żących o 4,5 mil. zł do 374,3 mil. zł. 
Pozostałe rodzaje kredytów nie wyka- 
zały większych zmian i wynosiły: 
weksle zdyskontowane 332,5 mil. zł, 
weksle protestowane 30,2 mil. zł, po- 
życzki terminowe 29,9 mil. zł i należ- 
ności z tytułu układów konwersyjnych 
z rolnikami 31,6 mil. zł. Stan długoter- 
minowych pożyczek hipotecznych nie 
uległ zmianie i wynosił w okresie 
sprawozdawczym 19,5 mil. zł. Należ- 
ności względnie zobowiązania z tytu- 
łu transakcyj dewizowych na termin 
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1 reportowych obniżyły się o 2,3 mil. 
zł do 26,1 mil. zł. Lokaty w bankach 
krajowych wzrosły o 9,0 mil. zł do 31,7 
mil. zł, natomiast w bankach zagra- 
nicznych nieco się obniżyły i wynosiły 
31,1 mil. zł. Stan kasy, sum do dyspo- 
zycji, walut, kuponów skurczył się o 
31,4 mil. zł do 39,3 mil. zł. Suma bi- 
lansowa banków prywatnych wynosi- 
ła w styczniu 1.304,9 mil. zł wobec 
1.331,3 mil. zł w grudniu roku ub. 


Banki komunalne w lutym b. r. 


Łączny bilans Polskiego Banku Ko- 
munalnego w Warszawie i Komunalne- 
go Banku Kredytowego w Poznaniu 
opracowany przez Komisariat Banko- 
wy Ministerstwa Skarbu na 31 stycz- 
şia, wykazał w porównaniu z grud- 
jem ub. roku wzrost ogólnej sumy 
wkładów o 3,3 mil. zł do 75,5 mil. zł, 
przy czym wzrost ten dotyczy wszyst- 
kich rodzajów wkładów. Zobowiązania 
wobec banków krajowych zwiększyły 
się o 2,0 mil. zł do 11,2 mil. zł. Po 
stronie czynnej stan kredytów obniżył 
się o 2,6 mil. zł do łącznej sumy 53,2 
mil. zł. Długoterminowe pożyczki hi- 
poteczne wynosiły w miesiącu spra- 
wozdawczym 49,4 mil. zł. Stan kasy 
i sum do dyspozycji zmniejszył się o 
2,3 mil. zł do 2,4 mil. zł. 


Wkłady w Komunalnych Kasach 
Oszczędności w lutym 1937 r. 


W komunalnych kasach oszczędności 
wkłady oszczędnościowe wzrosły w lu- 
tym o 10,0 mil. zł do 631,4 mil. zł, a 
wkłady na rachunkach bieżących i o- 
twartego kredytu o 1,6 mil. zł do 84,9 
mil. zł. 


W dwóch niekomunalnych kasach o- 
szczędności, stan wkładów podniósł się 
o 0,3 mil. zł do 33,4 mil. zł. 


Budżet Państwa 


W lutym dochody Skarbu Państwa 
zmniejszyły się w porównaniu z mie- 
siącem poprzednim o 5,0 mil. zł do 
171,5 mil. zł, wydatki zaś o 8,6 mil. zł 
do 171,0 mil. zł, nadwyżka zatem do- 
chodów nad wydatkami wynosiła 0,5 
mil. zł wobec 3,1 mil. zł niedoboru w 
miesiącu poprzednim. 

W poszczególnych działach  docho- 
dów skarbowych wzrosły wpływy z ceł 
o 3,2 mil. zł do 8,8 mil. zł i z mono- 
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poli o 1,9 mil. zł do 57,1 mil. zł, na- 
tomiast obniżyły się wpływy z danin 
publicznych o 4,1 mil .zł do 83,8 mil. zł, 
z przedsiębiorstw państwowych o 1,2 
mil. zł do 3,4 mil. zł i w pozycji „in- 
nne dochody” o 4,8 mil. zł do 18,4 mil. 
złotych. 

W stosunku do lutego ub. roku 
wzrosły w miesiącu sprawozdawczym 
dochody z danin publicznych (o 5,8 
mil. zł), z ceł (o 3,2 mil. zł) i z przed- 
siębiorstw państwowych (o 1,0 mil. zł); 
ogólna suma dochodów w lutym 1936 
była mniejsza o 5,0 mil. zł, natomiast 
wydatki większe o 2,4 mil. zł, deficyt 
wynosił 6,9 mil. zł. 

W okresie jedenastu miesięcy bie- 
żącego roku budżetowego (kwiecień — 
luty 1936/37) tak dochody skarbowe, 
jak i wydatki wynosiły po 1.960,6 mil. 
zł; analogiczny okres ub. roku budż. 
wykazywał deficyt 247,6 mil. zł (do- 
chody 1.758,8 mil. zł, wydatki 2.005,9 
mil. zł). 


Obsługa polskich pożyczek 
dolarowych 

Dnia 10-go marca Rząd Polski prze- 
kazał do Stanów Zjednoczonych kwo- 
tę 506 tys. dolarów tytułem obsługi 
tych kuponów od polskich pożyczek 
dolarowych, których płatność już za- 
padła i co do których wszelkie for- 
malności zostały już załatwione z 
wierzycielami zagranicznymi, pod- 
czas pobytu w Nowym Jorku polskiej 
delegacji finansowej na czele z prof. 
Krzyżanowskim. 


Zgromadzenie akcjonariuszów 
Banku Akceptacyjnego 


Dnia 17 marca odbyło się zwyczajne 
walne zgromadzenie akcjonariuszów 
Banku Akceptacyjnego. Zebranie za- 
gaił wiceprezes rady Banku p. Kazi- 
mierz Stamirowski, poczem przewod- 
nictwo objał nacz. Jerzy Komarnicki. 
Walne zgromadzenie zatwierdziło spra- 
wozdanie z działalności Banku w roku 
1936, udzielając absolutorium radzie, 
zarządowi i komisji rewizyjnej. Po- 
nadto walne zgromadzenie dokonało 
uzupełniajacych wyborów, w wyniku 
których zostali powołani do rady pp.: 
prezes Kazimierz Stamirowski, dyr. dr 
Franciszek Czernichowski, prezes dr 
Kazimierz Papara, nacz. dyr. Wacław 
Staniszewski i nacz. Jerzy Komarnicki. 
W skład komisji rewizyjnej weszli pp.: 
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Henryk Mikołajczyk, dr Zdzisław Piąt- 
kiewicz, Kazimierz Poths, Jan Za- 
wrzykraj i dr Stefan Żurowski. 

Działalność Banku omówimy w na- 
stępnym numerze. 


Bank Polsko - Brytyjski w Gdańsku 
wypłaca 5% dywidendę 


W Londynie odbyło się doroczne po- 
siedzenie rady „The British and Polish 
Trade Banku w Gdańsku, pod prze- 
wodnictwem prezesa rady sir William 
Max Muller'a. W posiedzeniu wzięli 
udział przedstawiciele grupy kapitalis- 
tów angielskich oraz delegacja polska. 
Po rozpatrzeniu sprawozdania i bilan- 
su Banku za rok 1936, rada postano- 
wiła wystąpić w odpowiednim czasie z 
wnioskiem powiększenia kapitału za- 
kładowego Banku o 2%4 miliona gul- 
denów, czyli do ogólnej wysokości 714 
milionów guldenów. 

W końcu lutego odbyło się w Gdań- 
sku ogólne zebranie akcjonariuszów 
wymienionego Banku, któremu prze- 
wodniczył naczelny dyrektor B. G. K. 
dr Barysz. Zebranie jednogłośnie za- 
twierdziło sprawozdanie i bilans Ban- 
ku za rok operacyjny 1936, a z wyka- 
zanego zysku w kwocie około 380 tys. 
guldenów, postanowiło wydzielić 5% 
dywidendy. 

W wyniku dokonanych wyborów, zo- 
stali ponownie wybrani do rady pp.: 
dr Roman Górecki, dr Leon Barysz 
1 gen. Le Rond. 

Bilans Eanku omówimy w jednym z 
następnych numerów. 


Spółdzielnie kredytowe w roku 1936 


W Nr 10 „Banku” z ub. roku omó- 
wiliśmy działalność spółdzielni kredy- 
towych w roku 1935 i w pierwszej po- 
łowie ub. roku na podstawie sprawoz- 
dań Rady Spółdzielczej. Ostatnio o- 
pracowane zostały dane o stanie wkła- 
dów, pożyczek i zadłużeniu spółdzielni 
na koniec ub. roku, co pozwala na oce- 
nę działalności spółdzielni w ciagu ca- 
łego 1936 roku. 

Liczba spółdzielni wykazała spadek, 
naskutek wykreślenia z rejestru sze- 
regu spółdzielni nie wykazujących ży- 
wszej działalności.  Silniej maleje 
zwłaszcza liczba spółdzielni niezwiaz- 
kowych. W następujacym zestawieniu 
podajemy. liczbę spółdzielni z podzia- 
łem według grup narodowościowych: 


Ogółem spółdzielnie kredytowe 
Spółdzielnie związkowe razem 


P polskie 

A ukraińskie i ruskie 
y żydowskie 

y niemieckie 


R niezwiazkowe 


Tablica powyższa wykazuje stały 
rozwój spółdzielni ukraińskich i rus- 
kich, które w ciagu ostatnich dwóch 
lat dość znacznie wzrosły. Bardzo nie- 
wielki spadek wykazuje w ciagu tego 
okresu liczba spółdzielni niemieckich. 
Spółdzielnie żydowskie, które w roku 
1935 zmniejszyły się dość silnie, w ro- 
ku ubiegłym zwiększyły swą liczbę. 
Najliczniejsze spółdzielnie polskie w 
roku ubiegłym zmniejszyły swą licz- 
bę. 

Spółdzielnie związkowe zgrupowane 
są w 8 związkach. Spółdzielnie pol- 


Ogółem wkłady oszczędnościowe 


liczba książeczek oszczędnościowych 
Rachunki bieżące 

liczba kont 
Wkłady i rach. bież. w spółdz. polskich 
„ukr. i rusk. 
„ żydowskich 
„ niemieckich 


Rozwój spółdzielni ukraińskich i ru- 
skich, o czym wspominaliśmy przy o- 
mawianiu liczby spółdzielni, wyraził 
się również w dość znacznym wzroście 
wkładów. Spółdzielnie te należą zresz- 
tą do najsłabszych pod względem 
przeciętnej sumy zgromadzonych wkła- 
dów jednej spółdzielni. W spółdziel- 
niach ruskich suma wkładów na jedną 
spółdzielnię wynosiła 13 tysięcy, na 


Pożyczki ogółem 
w tym: wekslowe 
zaległe 
skonwertowane 
hipoteczne 
Zadłużenie ogółem 
w tym: redyskonto weksli 
dyskonto akceptów B. Akc. 
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31.XII.1934 31.XII.1935 31.XII.1936 


5.741 5.897 5.202 
5.205 5.049 5.037 
3.465 3.414 3.868 
596 622 651 
718 605 616 
426 408 402 
536 348 165 


skie zrzeszone są w 2 związkach, przy 
czym Związek Spółdzielni Rolniczych 
i Zarobkowo Gospodarczych jest naj- 
liczniejszy, gdyż skupiał w końcu ub. 
roku 3.184 spółdzielnie. Spółdzielnie 
mniejszości narodowych również po- 
siadają po dwa związki. 

Stan wkładów jak to wykazuje ta- 
blica uległ niewielkiej redukcji w cia- 
gu ub. roku. Uwzględnić przy tym 
należy, iż zarówno na stan wkładów, 
jak i sumę pożyczek wpływ wywarło 
wykreślenie z rejestru szeregu spól- 
dzielni i nie uwzględnienie ich w ostat- 
nich obliczeniach: 


31.XII.1934 31.XII.1935 31.XII.1936 
w tysiącach złotych 


251.133 243.539 234.193 
593.826 576.476 571.151 
26.914 20.132 ZBOAO 
23.831 18.998 14.741 
150.840 146.915 144.683 
7.124 1.787 8.577 
34.346 35.887 36.193 
67.405 68.494 64.444 


jedną spółdzielnię polską 43 tysiące zł, 
żydowską 59 tysięcy i niemiecką 160 
tysięcy złotych. 


Podane zestawienie udzielonych po- 
życzek oraz stan zadłużenia spółdziel- 
ni wykazuje „iż w ciągu 1936 roku na- 
stąpił poważny spadek sumy udzielo- 
nych kredytów oraz dość duże redukcje 
stanu zadłużenia. 


31.XII.1934 31.XII.1935 31.XII.1936 


482.709 536.709 458.881 
179.245 248.657 203.115 
63.313 51.238 61.052 
19.711 65.573 97.287 
31.938 32.375 26.657 
140.170 177.647 155.459 
52.786 43.655 36.732 
24.990 52.325 66.834 
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Z poszczególnych rodzajów kredy- 
tów spadek wykazały kredyty wekslo- 
we oraz hipoteczne. Wzrosły natomiast 
pożyczki zaległe oraz skonwertowane 
co wiąże się z prowadzoną w roku 
ubiegłym akcją konwersji zobowiązań 
rolniczych. Zadłużenie spółdzielni zma- 
lało w roku ubiegłym o przeszło 27 
mil. zł, przy czym redyskonto weksli 
zmniejszyło się podczas gdy dyskont 
aKceptów Banku Akceptacyjnego wy- 
kazał dość znaczny wzrost. 

Zasoby płatnicze spółdzielni wyno- 
siły w końcu ub. roku 44.960 tys. zł 
wobec 40.615 tys. zł w końcu roku 1935. 


(s. 0.). 


Gospodarka powiatowych 
związków samorządowych 


Ostatnio ogłoszone zostały przez 
Główny Urząd Statystyczny ciekawe 
dane dotyczące gospodarki  powiato- 
wych związków samorządowych. Omó- 
wienie rozpoczniemy od zestawienia 
wydatków i dochodów na podstawie 
zamknięć rachunkowych budżetów ad- 
ministracyjnych. Dla wykazania dyna- 
miki rozwojowej budżetów  powiato- 
wych związków samorządowych poda- 
jemy cyfry za ostatnie 4 iata budżeto- 
we, łącząc w zestawieniu dochody i wy- 
datki zwyczajne i nadzwyczajne razem, 
przy czym dane za rok 1935/36 są 
tymczasowe. 


Wydatki ogółem 
w tym: 
zarząd ogólny 
spłata długów 
drogi i place publiczne 
zdrowie i opieka społeczna 


Dochody ogółem 
w tym: 
dodatki do podatków państwowych 
podatki samoistne 
pożyczki 
subwencje i dotacje 
zwroty 


Na podkreślenie zasługuje stosunko- 
wo poważny wzrost dochodów powia- 
towych związków samorządowych. Na 
wzrost ten składają się głównie sub- 
wencje i dotacje (z 4.054 tys. w 1932/33 
wzrosły do 18.219 tys. zł w 1935/36), 
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następnie zwroty sum wyłożonych za- 
stępczo za związki prawa publiczne- 
go oraz za instytucje i osoby prywat- 
ne (z 8.460 tys. do 23.271 tys. zł) oraz 
wzrost otrzymanych pożyczek (z 6.506 
tys. do 10.634 tys. zł). Dodatki do 
podatków państwowych wykazały nie- 
wielki spadek, przy czym zmniejszyły 
się zwłaszcza dodatki do podatku 
przemysłowego. Podniosły się nato- 
miast samoistne podatki na co skła- 
dają się głównie opłaty drogowe, któ- 
re zwiększyły się z 30.651 tys. w 
1932/38 do 35.742 tys. zł w 1935/86 r. 

W wydatkach związków silny wzrost 
wykazuje jedynie pozycja wydatków 
na drogi i place publiczne, która pod- 
niosła się z 40.742 tys. w 1932/33 ro- 
ku do 69.118 tys. zł w 1935/36 r. We 
wszystkich innych działach nastąpiła 
redukcja wydatków, silniejsza zwłasz- 
cza w dziale wydatków na zdrowie pu- 
bliczne i opiekę społeczną oraz na spła- 
te długów. 

Ogólnie biorąc w wynikach finan- 
sowych powiatowych związków samo- 
rządowych zaznaczyła się w ostatnich 
latach poprawa. Na ogólną liczbę 241 
związków samorządowych nadwyżkę 
dochodów wykazywało w 1936 roku 140 
związków w kwocie 5.400 tys. zł, z 
czego 3.104 tys. zł za rok operacyjny 
1936, podczas gdy w 1935 roku nad- 
wyżkę posiadało 128 związków w kwo- 
cie 4.965 tys. zł z czego 3.447 tys. zł 


1932/38 1933/34 1934/35 1985/36 
w tysiącach złotych 

117.034 114.044 131.150 133.404 
18.640 17.110 17.345 17.464 
16.525 13.720 12.895 11.148 
40.742 42.607 59.704 69.118 
15.547 10.747 10.837 5.810 
108.956 120.102 134.428 142.786 
38.939 39.828 38.105 36.677 
31.888 37.149 39.790 37.084 
6.509 8.252 9.427 10.634 
4.054 6.297 12.881 18.219 ' 
8.460 9.189 15.857 23271 

za rok 1935. Równocześnie szereg 


związków posiadało niedobory budże- 
towe i tak w 1936 roku niedobory mia- 
ło 66 związków w kwocie 23.762 tys. 
zł, z czego 1.916 tys. zł za rok opera- 
cyjny 1936, zaś w roku 1935 niedobory 
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istniały w 91 związkach w sumie 
32.756 tys. zł, z czego 4.175 tys. zł za 
rok 1935. Jak więc widzimy coraz więk- 
sza liczba związków posiada zrówno- 
ważone budżety, a nawet wykazuje pe- 
wne nadwyżki dochodów. Równocześnie 
maleją niedobory istniejące jeszcze w 
kilkudziesięciu związkach. Na budże- 
tach szeregu związków ciążą stosunko- 
wo poważne niedobory z lat poprzed- 
nich, wynoszące w roku ubiegłym po- 
nad 20 mil. zł. 

Dla charakterystyki sytuacji związ- 
ków samorządowych podajemy ich stan 
zadłużenia długoterminowego. Na oœ- 
gólną liczbę 241 powiatowych związ- 
ków samorządowych, do których odno- 
szą się podawane w niniejszej notat- 
ce cyfry, nie posiadało zadłużenia dłu- 
goterminowego w roku 1935 tylko 5 
związków, a 8 związków w roku 1986. 
Stan zadłużenia w latach 1935 i 1936 
oraz źródła kredytu przedstawiały się 
następująco (w tys. zł): 

Jak więc widzimy najpoważniejszym 
wierzycielem powiatowych związków 
samorządowych jest Państwo, głównie 
za pośrednictwem Banku Gospodarstwa 


Ogółem 
w tym: 
Państwo 
Skarb Państwa 
B. G. K. 
P.B- R. 
Skarb Śląski 
banki komunalne 
kom. kasy oszczęd. 
zakłady ubezp. publicz. 


Zakłady Żyrardowskie 


Dnia 15-go marca b. r. odbyło się 
nadzwyczajne walne zgromadzenie 
akcjonariuszów Towarzystwa Zakładów 
Żyrardowskich. Na wstępie przewod- 
niczący zebrania odczytał list Państwo- 
wego Banku Rolnego, z którego treści 
wynika, że Rząd Polski na mocy za- 
wartego w Paryżu układu w listopa- 
dzie roku ubiegłego nabył od rządu 
francuskiego portfel akcji Zakładów 
Żyrardowskich w ilości 96.089 sztuk, 
uzyskując równocześnie skreślenie 
przez stronę francuską wierzytelności, 
figurujących w pasywach Zakładów 
sumą 10⁄2 miliona złotych. Rząd Pol- 
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Krajowego. Dość znaczny spadek tych 
zobowiązań w roku ubiegłym nastąpił 
w związku z prowadzoną akcją oddłu- 
żeniową ala samorządów. Bardzo po- 
ważne sumy zobowiązań związki po- 
siadały następnie wobec banków ko- 
munalnych. Stan tych zobowiązań u- 
legł w roku 1936 niewielkiej redukcji. 
Dość silną zwyżkę wykazało natomiast 
zadłużenie związków w komunalnych 
kasach oszczędności (z 7.531 tys. do 
11.655 tys. zł). Poza tym niewielki 
wzrost wykazały zobowiązania wobec 
zakładów ubezpieczeń publicznych. 


Powiatowe związki samorządowe 
posiadają cały szereg przedsiębiorstw. 
Liczba tych przedsiębiorstw wynosiła 
w roku 1935, 148, a w roku ubiegłym 
138, z czego 123 były eksploatowane 
we własnym zakresie a 15 zostało wy- 
dzierżawionych. Najwięcej przedsię- 
biorstw było w dziale rolnictwa bo 48, 
z czego 34 gospodarstwa rolne i ogrod- 
nicze oraz 14 szkółek drzew, następnie 
w dziale budownictwa 38, w czym 19 
betoniarni i 10 cegielni, dalej zakła- 
dów komunikacyjnych 15, zakładów 
elektrycznych 10. (s. o.). 


1935 1936 
108.666 102.672 
550.239 45.811 
13.842 5.930 
39.431 38.179 
1.966 1.102 
5.144 5.053 
29.237 28.400 
7.581 11.655 
6.273 6.599 


ski nabyty portfel akcji oddał w ge- 
stię Państwowego Banku Rolnego, któ- 
ry ma przeprowadzić uporządkowanie 
organizacji przedsiębiorstwa, bilansów 
i strony finansowej oraz wytyczenie 
jego linii rozwojowej. Wobec tego ze- 
branie akcjonariuszów było konsek- 
wencją zmiany właściciela portfelu 
większościowego. W imieniu rządu, ja- 
ko swego  mocodawcy, Państwowy 
Eank Rolny oświadczył, iż stoi na sta- 
rowisku zapewnienia dla akcjonariu- 
szów dywidendy po przeprowadzeniu 
sanacji przedsiębiorstwa, związanej ze 
skreśleniem zobowiązań; przeznaczenia 
przypadającej na niego dywidendy na 
zwiększenie dywidendy akcjonariuszom 
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mniejszościowym oraz umożliwienia na 
życzenie akcjonariuszów zamiany akcji 
al pari na obligacje przedsiębiorstwa. 
Następnie, nie przesądzając na przy- 
szłość sprawy, odstąpienia portfelu 
większościowego w ręce czynników 
prywatnych, i utrzymania go w swoim 
ręku, dopóki nie zostaną przeprowa- 
dzone powyższe postulaty. 

Po przystąpieniu do porządku obrad 
przyjęto do wiadomości ustąpienie do- 
tychczasowych członków zarządu oraz 
oawołano wszystkich członków rady 
nadzorczej i wybrano nowe władze 
spółki w następującym składzie: na 
członków rady nadzorczej zostali wy- 
brani pp.: Seweryn Ludkiewicz — pre- 
zes Państwowego Banku Rolnego, Wa- 
cław Staniszewski — naczelny dyrek- 
tor tegoż banku, Lucjan Zadrowski — 
dyrektor departamentu w minister- 
stwie przemysłu i handlu, Czesław 
Bobrowski — dyrektor departamentu 
w ministerstwie rolnictwa i reform rol- 
nych, Ludwik Matulewicz — dyrektor 
oddziału Państwowego Banku Rolnego 
w Wiłnie. Na członków zarządu wy- 
brano pp.: Wacława Szujskiego, Wa- 
cława Lacherta, Władysława  Śrzed- 
nickiego, Wiktora Sztranca i Jerzego 
Dunin-Karwickiego. 


Kredyty Banku Gospodarstwa 
Krajowego na akcję budowlaną 
w roku 1937 


W związku z ustawą o inwestycjach 
z funduszów państwowych w r. 1937 
z dnia 24.11.1937 r. (Dz. U. R. P. Nr 
15, poz. 96) oraz uchwałą Komitetu 
Ekonomicznego Ministrów z dnia 18 
stycznia 1937 r. — Bank Gospodarstwa 
Krajowego rozesłał zawiadomienia do 
Komitetów Rozbudowy poszczególnych 
miast o wysokości sum, przeznaczo- 
nych w roku bieżącym na finansowa- 
nie w tych miastach budownictwa mie- 
szkaniowego oraz o zasadach, jakie 
mają obowiązywać przy uchwalaniu 
przez Komitety Rozbudowy wniosków 
pożyczkowych. 

Ze względu na znaczne zainteresowa- 
rie szerokich sfer społeczeństwa spra- 
wą budownictwa mieszkaniowego — 
podajemy poniżej najważniejsze zasady 
i wytyczne, jakie w akcji kredytowa- 
nia budownictwa mieszkaniowego w 
1937 roku — będą miały zastosowa- 
nie, 


Akcja kredytowo - budowlana 1937 
roku będzie dotyczyła budownictwa 
domów blokowych 'wielomieszkanio- 
wych, drobnego budownictwa mieszka- 
niowego i remontu większych domów 
o przeważającej liczbie małych miesz- 
kań. 

Ze względu na szczupłość funduszów, 
przeznaczonych na tegoroczną akcje 
kredytowania budownictwa mieszka- 
niowego — kontyngenty kredytowe na 
budownictwo drobne, blokowe i re- 
monty dużych domów o małych mie- 
szkaniach otrzymały przede wszyst- 
kim większe miasta, a z mniejszych te, 
w których przewiduje się zużycie kon- 
tyngentu na udzielenie pomocy kredy- 
towej nabywcom parcel państwowych, 
sprzedawanych przez Bank Gospodar- 
stwa Krajowego. 

Poniżej wymieniamy wysokość kon- 
tyngentów kredytowych, przydzielo- 
nych 21 miastom Rzeczypospolitej: 


złotych 
Białystok 50.000 ,— 
bydgoszcz 150.000,— 
Częstochowa 50.000,— 
Dębica 30.000, — 
Gdynia 1.450.000,— 
Kraków 300.000,— 
" Lublin 100.000,— 
Lwów 400.000,— 
Łódź 700.000,— 
Mielec 50.000,— 
Nisko 50.000,— 
Poznań 250.000,— 
Radom 100.000,— 
Rzeszów 200.000,— 
Skarżysko - Kamienna 80.000,— 
Starachowice 60.000,— 
Stanisławów 100.000,— 
Tarnopol 50.000,— 
Toruń 250.000,— 
Warszawa 3.000.000,— 
Wilno 80.000, — 


W granicach przydzielonych kon- 
tyngentów Komitety Rozbudowy mo- 
gą już uchwalać wnioski pożyczkowe 
i przesyłać je do Banku Gospodarstwa 
Krajowego. 

Przy uchwalaniu wniosków przez 
Komitety Rozbudowy, obowiązywać bę- 
dą w roku 1937 następujące zasady: 

1) pożyczki udzielane będą zarów- 

no na budowę domów murowa- 
nych, jak i drewnianych — bez 
żadnych ograniczeń; 
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2) 


3) 


4) 


pierwszeństwo w uzyskaniu kre- 

dytu będą mieli ci, którzy już 

w latach ubiegłych rozpoczęli bu- 

dowę domów o małych i średnio 

wyposażonych mieszkaniach, a 

nie mogli ich wykończyć z po- 

wodu niemożności uzyskania po- 
życzki; 

a) maksymalna wysokość kredy- 
tu na jeden budynek może 
wynosić: 
dla budownictwa blokowego 
o kubaturze minimum 2500 


metrów sześciennych — do 
wysokości 25% kosztów bu- 
dowy; w miastach: Gdyni, 


Poznaniu, Lwowie, Krakowie, 
Łodzi i w Warszawie — do 
30% kosztów budowy, 
dla drobnego budownictwa — 
4.000 zł, zaś w Warszawie, 
Gdyni, Poznaniu, Lwowie, 
Krakowie i Łodzi — 5.000 zł 
na budynek jednomieszkanio- 
wy — 
z tym że kwota kredytu przy 
budownictwie drobnym musi się 
mieścić najwyżej w granicach 
30% kosztów budowy. 
Wysokość kredytu na kapi- 
talne remonty domów o 
przeważającej liczbie małych 
mieszkań i na polepszenie ich 
wysposażenia przez zaprowa- 
dzenie instalacyj sanitarnych 
— wynosić może do 75% ko- 
sztów remontu; 


b) powyższe normy maksymalne 
dla drobnego budownictwa — 
moga być podwyższone o 50% 
na każde następne mieszka- 
nie w budynku — z tym, że 
kwota kredytu w żadnym 
wypadku nie przekroczy 30% 
kosztów budowy. Przez samo- 
dzielne mieszkanie rozumie 
się mieszkanie, złożone przy- 
najmniej z jednego pokoju z 
kuchnią i przynależnościami, 
o powierzchni użytkowej co 
najmniej 30 m. kw. 

Pożyczki będą udzielane za za- 

bezpieczeniem hipotecznym na 

pierwszym miejscu (przy kredy- 
tach na remonty domów — rów- 
nież i na dalszym miejscu hipo- 
tecznym, po ewentualnych po- 
życzkach długoterminowych, jed- 
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nak w granicach połowy war- 
tości nieruchomości według 
oceny Banku). Z tego wynika, że 
te osoby, które nie będą mogły 
dla pożyczki budowlanej udzielić 
hipotecznego zabezpieczenia 
nie mogą liczyć na jej uzyska- 
nie; 

5) pożyczki budowlane podlegać bę- 
dą amortyzacji w okresie do lat 
25-ciu, a przy większych pożycz- 
kach na domy blokowe — na 
okres dłuższy. Oprocentowanie 
tych pożyczek wynosi 5'/,%, a od 
czasu rozpoczęcia spłaty — 514% 
rocznie łącznie z dodatkiem ad- 
ministracyjnym Banku. 


Z uwagi na ograniczony termin roz- 
działu kontyngentów — leży w inte- 
resie tych wszystkich, którzy zamie- 
rzają ubiegać się o kredyt budowlany, 
aby jak najrychlej wnieśli podania do 
Komitetu Rozbudowy o uchwalenie 
wniosku pożyczkowego. Do podania 
takiego dołączyć należy: 

1) zatwierdzony plan budowy, 

2) kosztorys, i 

3) świadectwo hipoteczne, 
stwierdzające, że nieruchomość, na 
której ma być zabezpieczona pożyczka 
Banku stanowi własność budującego. 

W końcu zauważa się, że cała kwo- 
ta przewidziana na akcję budowlano- 
mieszkaniową w 1937 roku została już 
całkowicie rozdzielona — wobec tego 
miasta, które nie zostały uwzględnio- 
ne przy podziale kontyngentu — nie 
mogą liczyć na uzyskanie choćby mi- 
nimalnego kontyngentu, zaś te mia- 
sta, które otrzymały kontyngent — 
na jakiexolwiek zwiększenie tegoż. 


Kasy bezprocentowego kredytu 


Akcja tworzenia kas bezprocento- 
wego kredytu, przeznaczonych dla rze- 
miosła i drobnego kupiectwa chrześci- 
jańskiego na pewien czas uległa zaha- 
mowaniu skutkiem niepożadanej dwu- 
torowości organizacyjnej. Kasy bo- 
wiem, które powstały z inicjatywy or- 
ganizacji rzemieślniczych, zjednoczyły 
się w Związku Bezprocentowych Kas 
Chrześcijańskich, podczas gdy pod egi- 
da Zwiazku Spółdzielni Rolniczych i Za- 
robkowo-Gospodarczych powstało jed- 
nocześnie t. zw. Zjednoczenie Chrześci- 
jańskich Kas Bezprocentowego Kredy- 
LU. 
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Obecnie, po przeprowadzeniu dłuż- 
szych rozmów i odbyciu szeregu kon- 
ferencji, stan ten uległ zmianie dzię- 
ki połączeniu się obu organizacyj. W 
wyniku osiągnięcia porozumienia do 
zarządu Związku Chrześcijańskich 
Kas Bezprocentowych weszli przedsta- 
wiciele władz b. Zjednoczenia. 


Rejestrowy zastaw drzewa 


Minister Skarbu upoważnił Bank Za- 
chodni w Warszawie do zawierania 
transakcyj, wynikajacych z rejestrowe- 
go zastawu drzewnego. 


Zawarcie umowy zbiorowej 
w bankowości prywatnej 


W dniu 17 marca b. r. zawarte zo- 
stało porozumienie pomiędzy grupą 7 
banków, a mianowicie Bankiem Cukro- 
wnictwa w Poznaniu, Bankiem Handlo- 
wym w Warszawie, Bankiem Dyskon- 
towym Warszawskim, Bankiem Zachod- 
nim, Bankiem Związku Spółek Zarob- 
kowych, Powszechnym Bankiem Kre- 
dytowym i Powszechnym Bankiem 
Związkowym a Związkiem Zawodo- 
wym Pracowników Bankowych i Kas 
Oszczędności Rzeczypospolitej Polskiej. 

Do najważniejszych punktów zawar- 
tego porozumienia należy ustalenie 
wynagrodzenia dla pracowników oraz 
ustalenie zasady automatycznego a- 
wansu. Po okresie 3 miesięcznej pró- 
by minimum wynagrodzenia ustalone 
zostało na 150 zł, a po upływie roku 
pracy w banku uposażenie wynosi 250 
zł. Powyższe obowiązuje w Warszawie. 
Na prowincji obowiązywać będą nor- 
my o 50 zł niższe, z tym jednak, że 
minimum płacy dla pracowników umy- 
słowych z wyższym wykształceniem 
majacych rok pracy w bankowości bę- 
dzie co najmniej zł 225 miesięcznie. 
Corocznie od 1 stycznia awansować bę- 
dzie conajmniej jedna trzecia pracow- 
ników banku, w ten sposób, że w cią- 
gu kolejnych lat trzech awansowani 
zostaną wszyscy pracownicy. Awans 
dla pracownika umysłowego nie może 
być niższy niż 30 zł. Obowiązek auto- 
matycznego awansu ustaje po osiągnię- 
awansu w kwocie 150 zł, względnie po 
latach 15, tj. po 5 awansach. Kasjerzy 
otrzymywać będa za manka kasowe 
360 zł rocznie, płatne w końcu roku. 
Cbok pensji zasadniczej pracownicy o- 
trzymywać będą dwa razy do roku po 
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pół pensji przed świętami Wielkiej 
Nocy i Bożego Narodzenia. Banki o- 
bowiązane są pokrywać opłatę za 
naukę najwyżej 2 dzieci, w 5 i 6 kla- 
sie powszechnej i w szkole średniej, z 
tem jednak, że opłata taka nie prze- 
wyższy rocznie 500 zł na jedno dzie- 
cko. Pracownicy otrzymujący urlop po- 
między 15 października a 15 kwietnia 
otrzymywać będą o jeden tydzień wię- 
cej. Pracujący w danym banku ponad 
20 lat otrzymywać będa dodatkowo 
jeden tydzień urlopu więcej. Porozu- 
mienie określa poza tym czas pracy 
na 7 godzin i 5 godzin w soboty; pra- 
ca poza tymi normami jako nadlicz- 
bowa będzie przez banki wynagradza- 
na. Umowa reguluje jeszcze sprawę 
odpraw przy rozwiązaniu stosunku 
służbowego. 


Umowa powyższa zawarta została 
do dnia 31 grudnia 1937, z tym jed- 
nak, że jeżeli na 3 miesiące nie zo- 
stanie wypowiedziana, przedłużać się 
będzie na dalszy 1 rok. 


Wynik konkursu P. K. O. 


W dniu 10 marca r. b. ogłoszony 
został wynik konkursu Pocztowej Ka- 
sy Oszczędności na temat „Zadania go- 
spodarcze i społeczne P. K. O... 


W skład sądu konkursowego wcho- 
dzili pp.: prof. dr. Tadeusz Brzeski, 
jako przewodniczący, oraz jako człon- 
kowie dr. Alfred Kielski, Kazimierz 
Rudziński. 

Na konkurs nadesłano 29 artykułów, 
przyznano zaś nagród 13. Nagrodę w 
kwocie zł 1.000.— otrzymał p. dr. 
Adolf Atlas za artykuł: „Akumulacja 
oszczędności i polityka  lokacyjna”, 
ogłoszony w miesięczniku  „Bank”. 
Trzy nagrody po 500 zł przyznano pp.: 
Konstantemu Wiczkowskiemu za arty- 
kuł, zamieszczony w „Gazecie Pol- 
skiej”, dr. Leonowi  Oberlenderowi 
(„,Czas”) i dr. Stefanowi Żurowskiemu 
(„Polska Gospodarcza”). 


Trzy nagrody po 300 zł otrzymali 
pp.: Witold Ptaszyński (, Gospodarka 
Narodowa”), Marian Grzegorczyk 
(„Goniec Warszawski”), Abraham 
Weiss (,„Codz. Gazeta Handlowa”). 


Sześć nagród po 100 zł rozdzielono 
jak następuje: dr. Karol Krzetuski 
(„Kupiec Polski”), dr. Roman Battaglia 
(„Gazeta Gdańska”), Władysław No- 
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wiński („Nowiny”), inż. Zygmunt Go- 


lędzinowski („Głos  Wągrowiecki”), 
Anzelm  Górywoda („Urzędnik Pol- 
ski”) Aleksander Zambrzycki (,„Co- 


dzienna Gazeta Handlowa”). 


Święta bankowe 


W wyniku porozumienia zawartego 
przez Bank Polski, Bank Gospodar- 
stwa Krajowego, Państwowy Bank 
Rolny i Pocztową Kasę Oszczędności 
oraz banki zrzeszone w Związku Ban- 
ków w Polsce — kasy i biura wymie- 
nionych instytucji finansowych, jak 
również wszystkich ich oddziałów, bę- 
dą w przyszłości nieczynne: w Wielką 
Sobotę, Wigilię Bożego Narodzenia 
oraz w dniu 11l-ym listopada. W Wielki 
Piatek godziny kasowe zostaną skró- 
cone do godz. 12-ej. 


KRONIKA ZAGRANICZNA 


Angielskie banki depozytowe 
w 1936 r. 


Sytuacja wielkich banków angiel- 
skich kształtowała się w 1936 r. wyjąt- 
kowo pomyślnie. W związku z dużym 
ożywieniem obrotów gospodarczych 
działalność kredytowa banków uległa 
silnej ekspansji, co łączne ze znacznym 
przypływem kapitałów z zagranicy, 
wywołanym niepewną sytuacją walu- 
tową niektórych państw europejskich, 
spowodowało duży wzrost sumy wkła- 
dów. 


BANK 


Jak wynika z poniższego zestawienia 
ważniejszych rachunków bilansów pię- 
ciu największych banków depozytowych 
(Big Five) pozycja gotówki wzrosła 
w ciągu 1936 r. o poważną kwotę 18.6 
mln. £. Mimo to, pogotowie kasowe ob- 
niżyło się na ultimo 1936 r. do 14.96% 
sumy wkładów wobec 15.07% w końcu 
1935 r. Zaznaczyć należy, że w ciągu 
roku ubiegłego stosunek procentowy 
gotówki do wkładów był na ogół niższy 
od poziomu utrzymywanego przez ban- 
ki w latach poprzednich. W paździer- 
niku pogotowie kasowe spadło przej- 
ściowo do 9.95%, co było faktem nie- 
notowanym przedtem w historii ban- 
ków angielskich, które tradycyjnie nie 
dopuszczały nigdy do obniżenia się po- 
gotowia kasowego poniżej 10% sumy 
wkładów. 


Pozycja „call money” zwiększyła się 
o 37.7 mln. £ do 167.2 mln. £. Wzrost 
ten tłumaczy się silniejszym niż w roku 
poprzednim zapotrzebowaniem na te- 
go rodzaju pożyczki, zwłaszcza ze stro- 
ny giełdy, oraz słabszym niż w 1935 r. 
wycofaniem „call money” na ultimo ro- 
ku. 


Portfel wekslowy, do którego banki 
angielskie zaliczają zarówno weksle 
handlowe i akcepty bankowe  jakoteż 
„Treasury Bills”, był w ciagu 1986 r. 
znacznie większy niż w roku poprzed- 
nim. Przede wszystkim wzrosła ilość 
weksli skarbowych, gdyż w związku z 
dużym przypływem kapitałów zagra- 


(w milionach £) 


Pasywa 


Wkłady 


1935 | 1936 [19351936 1935 | 1936 || 1935 | 1936 


Akcepty | Gotówka 


„Call Papiery 


money‘ 


Pożyczki 


warto- 
ściowe 


1935 | 1936 || 1935 | 1936 | 1935 | 1636 


59.2 | 


Barclays . . 406.8] 429.5]| 7.9] 9.3] G5.3 | 666 | 25.6 | 26.3 || 60,2 106.1) 109.4)| 160.5) 129 6 
Lloyds. 401.6| 407.3]|31.7 | 33.0] 58.0 | 62.1 | 33.1 | 37.8 || 63,1 45.1 | 107.0) 116.1|| 111.3) 149.3 
Midland . 413.4| 488.4|| 17.7 | 18.6] 66.3 | 750 | 26,7 | 28.7 || 69.3 | 74.4)| 111.5 ES 177.0| 189.3 
Nat. Provincial 303.4| 321.9] 8.5| 8.1] 42.0 | 14,8 || 25.6 | 29.4 || 40.0 | 14.2]| 90.7| 88.3) 112?.1| 122.1 
Westminster. 323.8 369.0, 22.51-25.60} 51.5 | 53.2 || 18.5 | 45.0 || 43.9 | 44.7 || 105.2 111.1 111.6, 125.3 
| | | 

Razem . NASZYM GE A 89.9 [283.1 |301 ? ||129.5 167.2 | 277.3 267.6 520.5 |552.8 || 705.7 A: 
Różnica w po- l 
równ. z 1935 r. + 137.1 + 1.6 


+ 18.6 | F'34:2 „||-- =279.2 | + 32.3 | + 59.9 | 


II 


r 
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nicznych do Londynu, Angielski Fun- 
dusz Walutowy ulokował na rynku za 
około 40 mln. £ nowych Treasury Bills, 
które w większej mierze zostały przy- 
jęte przez banki clearingowe. Nato- 
miast ilość posiadanych przez londyń- 
skie instytucje kredytowe weksli han- 
dlowych nie wykazała większych zmian. 
W tych warunkach stosunek procento- 
wych weksli handlowych i akceptów do 
ogólnej sumy portfelu uległ dalszemu 
obniżeniu przy równoczesnym stosun- 
kowym wzroście ilości weksli skarbo- 
wych. W bankach, które ogłaszają w 
swoich bilansach oddzielnie stan Trea- 
sury Bills, stanowiły one w końcu gru- 
dnia 1936 r. w porównaniu do ogólnej 
sumy portfelu: w Lloyds Bank 91.1%, 
w Midland Bank 70.7%, a w National 
Provincial Bank 86.2% wobec 89.27%, 
57.29% i 84.5% w 1935 r. W ciągu ro- 
ku weksle skarbowe stanowiły prawdo- 
podobnie jeszcze wyższy odsetek ogól- 
nego portfelu wekslowego ponieważ 
duża część posiadanych przez banki 
Treasury Bills, była płatna w dniu 31 
grudnia. Fakt ten tłumaczy także spa- 
dek sumy dyskonta o 9.7 mln. £, który 


został wyrównany z dużą nadwyżką 
już w pierwszych dniach stycznia 
1937 r. 


Najsilniejszy wzrost działalności kre- 
dytowej banków nastąpił w dziale po- 
życzek, które zwiększyły się o 59.9 mln. 
£. Objaw ten został powitany z dużym 
zadowoleniem przez banki, ze względu 
na to, że pożyczki, które należą obec- 
nie do najbardziej zyskownych opera- 
cyj, odzwierciadlają w dużej mierze 
rozwój całego życia gospodarczego. 
Jednakże stwierdzić należy, że wzrost 
sumy pożyczek nie był proporcjonal- 
ny do wzrostu produkcji, jaki miał 
miejsce w 1936 r. Powodem tego była 
przede wszystkim taktyka wielkich 
koncernów przemysłowych, pokrywają- 
cych swoje dodatkowe zapotrzebowanie 
na środki obrotowe bądź z własnych re- 
zerw (np. drogą sprzedaży posiadanych 
papierów państwowych), bądź z no- 
wych emisyj kapitałowych, które wobec 
niskiej stopy procentowej rynku, mo- 
gły być dokonane na korzystnych wa- 
runkach. 

W myśl zlecenia raportu Macmiliana 
niektóre banki angielskie ogłaszają od 
kilku lat szczegółowe dane odnoszące 
się do rozwoju rodzaju udzielonych po- 
życzek. Według obliczeń dokonanych 
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przez Barclays Bank, z ogólnej sumy 
pożyczek udzielonych przez Bank przy- 
padło na: 


W końcu W końcu 

1935 r. 1936 r. 
Przemysł 32.7% 31.8% 
Osoby prywatne 35.7% 34.0% 
Rolnictwo 7.9% 7.1% 
Budownictwo 7.5% 8.8% 
Spółki finansowe 4.9% 7.5% 
Handel 2.6% 3.5% 


Jak wynika z powyższego zestawie- 
nia udział w ogólnej sumie pożyczek 
przemysłu, osób prywatnych oraz rol- 
nictwa wykazał spadek. Natomiast w 
związku z dużym ożywieniem ruchu 
budowlanego wzrósł udział spółek fi- 
nansowych oraz przedsiębiorstw budo- 
wlanych. Zwiększenie się sumy poży- 
czek udzielonych firmom handlowym 
tlumaczy się przede wszystkim zwyżką 
cen hurtowych. 

Po stronie pasywów nastąpił znaczny 
wzrost wkładów, które zwiększyły się 
o 137.1 Imn. £. 

Pozycja akceptów zwiększyła się o 
1.6 mln. £, co tłumaczy się zwyżka cen 
na rynku światowym oraz pewnym 
wzrostem obrotów międzynarodowych 
po zniesieniu sankcyj anty-włoskich. 

Zyski Big Five wykazały w 1936 r. 
znaczny wzrost w stosunku do zysków 
zrealizowanych w latach poprzednich i 
osiągnęły poziom, najwyższy od 1980 r. 
Pozwoliło to nie tylko na wypłacenie 
dywidendy w tej samej wysokości, jak 
w 1935 r., ale ponadto na znaczne 
zwiększenie cichych rezerw banków de- 
pozytowych. 

Pomyślne wyniki finansowe Big Five 
tłumacza się przede wszystkim silnym 
wzrostem sumy pożyczek. Zdaniem an- 
gielskiej opinii fachowej istnieje nie- 
wątpliwie duża zależność zysków od 
Fształtowania się pozycji pożyczek. U- 
widocznia to poniższa tablica, która po- 
daje sumy pożyczek i zysków ostatnich 
trzech lat w procentach kwot z 1929 r.: 


Razem „Big Five” 


1929 1934 1935 1936 
Zyski 100 76.0 76.6 84.2 
Fożyczki 100 17.4 80.2 88.4 


Pozostałe operacje banków angiel- 
skich nie miały na ogół w 1936 r. więk- 


420 


szego wpływu na ich dochodowość, niż 
w roku poprzednim. Marża zysku zrea- 
lizowana przy dyskoncie była w dal- 
szym ciągu bardzo niska, gdyż wobec 
wielkiej płynności rynku stopa procen- 
towa stosowana przez banki przy dy- 
skoncie przekraczała zaledwie o ułam- 
ki procentów stopę płaconą władcom. 
Dochody z pożyczek „call money” były 
nieco większe, jak w 1985 r., gdyż wo- 
bec wzrostu tranzakcyj papierami, ban- 
ki mogły wycofać część funduszów z 
rynku dyskontowego i ulokować je w 
bardziej zyskownych  pożyczkach gieł- 
dowych. Wskutek wzrostu portfelu pa- 
pierów zwiększyły się oczywiście tak- 
że dochody z tego tytułu. Wprawdzie 
kursy obligacyj państwowych miały w 
1936 r. tendencję zniżkową, jednakże 
nie wywołało to konieczności poczynie- 
nia odpisów z tytułu różnic kursowych, 
gdyż według powszechnej opinii war- 
tość książkowa papierów będących w 
posiadaniu banków jest bardzo niska. 


Angielskie Banki Dyskontowe 
(Discount Companies) w 1936 r. 


Poniższe zestawienie ważniejszych 
rachunków bilansowych odzwierciedla 
zmiany, jakie zaszły w roku ubiegłym 
w sytuacji trzech największych banków 
dyskontowych: 


BANK 


kazała wzrost o 1.7 mln. £, zmniejszy- 
ła się o 0.9 mln. £. W tych warunkach 
banki dyskontowe musiały w dalszym 
ciągu lokować znaczną część wolnych 
środków w papierach wartościowych, 
których stan podwyższył się o 2.9 mln. 
£ do 40.6 mln. £. 


Kapitały własne banków zwiększyły 
się o 0.8 mln. £ w związku z podwyż- 
szeniem w lutym 1936 r. kapitału zakła- 
dowego Union Discount Company. Po- 
życzki i wkłady wzrosły o 8.6 mln. £. 
Pozycja redyskonta zwiększyła się je- 
dynie o 2.1 mln. £, podczas gdy w 
1935 r. wzrost ten wyraził się kwotą 
7.2 mln. £. 

Jak wynika z powyższego, sytuacja 
banków dyskontowych jest w dalszym 
ciągu bardzo mocna, jednakże rola tych 
instytucyj na rynku londyńskim znacz- 
nie zmalała, a metody ich działalności 
nie odpowiadają już wymaganiom 
chwili obecnej. Banki dyskontowe, któ- 
re powstały w ubiegłym stuleciu, miały 
na celu finansowanie obrotów handlo- 
wych drogą dyskontowania weksli. W 
ciągu ostatnich kilku lat podaż weksli 
z wystawienia firm krajowych jednak 
znacznie zmalała, gdyż weksel krajowy 
został w dużej mierze zastąpiony inny- 
mi środkami finansowania obrotów, a 
przede wszystkim kredytami bankowy- 


(w milionach £) 


Pasywa 


Aktywa 


Redys- 
konto 


Pożyczki 
i wkłady 


m 22. | Papiery 
GR | warto- |Pożyczki|| Dyskonto 
|  ściowe 


1935 | 1936 || 1935 | 1936 |1935|1936 1935 | 1936 |1935|1936 1935 | 1936 


1936 1935 | 1936 


Alexanders. 22.3 | 28.2|| 1.4| 0.9] 0.6) 0.6} 12.9) 13.4|| 0.4| 1.7 | 12.1 | 15.7 
National. 31.7 | 363| 17.5| 18.5| 0.9] 1.0| 8.7| 11.1|| 0.4 05 | 41.6 44.5 
Union. 59.2| 57.8|| 6.6] 8.2] 1.5| 1.5| 16.1 16.1 3.8 1.5) 47.8 | 50.4 
Razem. .|113. 2 121.8 25.5 27.6 3.0 3.1 31.7 40.6 4.6) 3.7 [101.5 110.6 
Róznica w po- i 
równ. z r. 1934 + 8.6 | + 2.1 + 0.1 + 2.9 — 0.9 -- 9.1 
Operacje aktywne banków dyskonto- mi w otwartym rachunku. Z drugiej 
wych wykazały w 1986 r. wzrost, który strony — w związku z wprowadzeniem 
jednakże był słabszy niż w 1935 r. Dy- szeregu umów clearingowych i kom- 
skonto zwiększyło się o 9.1 mln. £ wo-  pensacyjnych, obejmujących obecnie 


bec 10.9 mln. £ w roku poprzednim, 
a suma pożyczek, która w 1935 r. wy- 


znaczną część obrotów międzynarodo- 
wych — ilość weksli z wystawienia 
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firm zagranicznych również silnie spa- 
dła. Skup weksli skarbowych nato- 
miast, ze względu na bardzo słabą ich 
rentowność, wywołaną przede wszyst- 
kim silną konkurencją rozporządzają- 
cych olbrzymimi środkami banków 
clearingowych, nie mógł zastąpić braku 
weksli handlowych, wobec czego banki 
Gyskontowe  przerzuciły w znacznej 
mierze swą działalność w kierunku sku- 
pu papierów państwowych oraz speku- 
lacji walerami. W tych warunkach 
„discount companies” utraciły dużo ze 
swej racji bytu, a w strukturze ich 
aktywów nastąpiły zmiany na nieko- 
rzyść portfelu dyskontowego, które ilu- 
struje poniższa tablica. 

Zaznaczyć należy, że „discount com- 
panies” nie wykazują oddzielnie ilości 
posiadanych Treasury Bills, które 


SE 


1912 | 1928 
Alexanders . 90.7% 80.6% 
National . 80 6% 90.2% 
Union . 84.8% 85.4% 


Banki a maklerzy walutowi 


Trwające od dłuższego czasu usiło- 
wania, aby uwolnić londyński rynek 
dewizowy od handicap'u nadmiernych 
prowizyj, pobieranych przez maklerów 
giełdowych, wydały nareszcie owoce. 
Banki londyńskie otrzymały w dniu 
23 lutego — okólnik Komisji Dewizo- 
wej, zawierający warunki nowej umo- 
wy zawartej pomiędzy komisją a ma- 
klerami. W myśl tej umowy prowizja 
maklerska (t. zw. brokerage), pobie- 
rana od obu stron przy tranzakcjach 
dewizowych została znacznie obcięta, 
a mianowicie zredukowana została z 
1 szyl. 6. p. do 1 szyl. od 100 tys. fr. 
i z 30 do 20 szyl. od 100 tys. dol. 
W tym samym stosunku obniżono pro- 
wizję od tranzakcyj dokonywanych 
argentyńskimi peso, kanadyjskimi do- 
larami, markami, guldenami i fran- 
kami szwajcarskimi. W sprawie pro- 
wizyj pobieranych od walut skandy- 
nawskich, fińskiej i czechosłowackiej 
prowadzone są jeszcze rokowania. 
Obniżenie prowizyj maklerskich po- 


Dyskonto w % sumy kapita- 
łów, pożyczek i wkładów na 
koniec roku 
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prawdopodobnie przewyższają znacznie 
sumę zdyskontowanych weksli handlo- 
wych. Zyski ze skupu papierów war- 
tościowych oraz spekulacji tymi walo- 
rami nie mogą zastąpić na dłuższą me- 
tę dochodów z normalnych operacyj dy- 
skontowych. Tak np. ostatnia silna 
zniżka papierów państwowych na gieł- 
dzie londyńskiej zmnieszyła poważnie 
zyski z tytułu różnic kursowych zrea- 
lizowane w poprzednich latach przez 
banki dyskontowe. Powszechnie uważa 
się, że „discount companies” powinny, 
w obecnych warunkach, zwrócić swoją 
działalność w kierunku nowoczesnych 
form kredytu krótkoterminowego, a m. 
in. brać również udział w finansowaniu 
zakupów  uskutecznianych według sy- 
stemu ratalnego. 


| Papiery wartościowe w % su- 
e my kapitałów pożyczek i 


wkładów na koniec roku 


1935 1912 | 1928 | 1935 
48.0% 10.3% 23.8% 57.8% 
76.2% 15.7% 12.7% 27.4% 
71.3% 11.6% 19.6% 27.1% | 


winno przyczynić się do ożywienia 
tranzakcyj na londyńskim rynku dewi- 
zowym, którego obroty skurczyły się o- 
statnio na rzecz Paryża, Amsterdamu 
i innych centrów kontynentalnych. 


Nowe zarządzenia monetarne 
rządu francuskiego 


W dniu 6 marca Rada Ministrów po- 
wzięła jednogłośnie następujące uchwa- 
ły. 

Zarządzenia monetarne: Układ 
trzech mocarstw z dnia 25 września 
1936, stanowi nadal podstawę polityki 
monetarnej Francji, wobec czego wpro- 
wadzenie ograniczeń dewizowych nie 
może mieć miejsca. Bank Francji wy- 
da ogólne zezwolenie na wolny przy- 
wóz z zagranicy i na wolny handel zło- 
tem w kraju. Począwszy od 8 marca 
Bank Francji będzie kupował złoto wg. 
kursu dnia i bez sprawdzenia tożsa- 
mości sprzedawcy. 

Komisja, złożona z gubernatora Ban- 
ku Francji p. Laberie, gubernatora ho- 
norowego p. Charles Rist, dyrektora 
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naczelnego Banku Indochin p. Paul 
Baudoin oraz dyrektora departamentu 
obrotu pieniężnego Min. Skarbu p. Jac- 
ques Rueff, będzie zarządzała Fran- 
cuskim Funduszem Walutowym, który 
na zasadzie ustawy monetarnej rozpo- 
rządza wszelkimi środkami potrzebny- 
mi do zapewnienia obrony franka. Po- 
za tym troską komisji winno być utrzy- 
wanie bezpieczeństwa obrotów handlo- 
wych oraz stałości cen. Kompetencja 
powyższej komisji rozciąga się także do 
radzoru nad rynkiem rent w porozu- 
mieniu z dyrektorem naczelnym Kasy 
Depozytów. 

Zarządzenia budżetowe. Wpływy ze 
stycznia oraz objawy ożywienia gospo- 
darczego uzasadniają nadzieję, że nie 
wielki deficyt przewidziany w ustawie 
skarbowej nie zostanie przekroczony, a 
nawet ulegnie zmniejszeniu w bieżącym 
okresie budżetowym. 

Rząd jest zdecydowany nie dopuścić 
przez dokonanie wydatków nieprzewi- 
dzianych do zakłócenia równowagi bud- 
żetowej. W tym celu zostały wydane 
urzędom jak najdalej idące instrukcje 
zabraniające wpisania dodatkowych 
kredytów. 

Z wyjątkiem środków potrzebnych do 
koniecznej poprawy małych  pensyj, 
rząd nie zażada od parlamentu nowych 
kredytów. Wysiłek stabilizacji rozciąg- 
nie się równocześnie do wydatków pu- 
blicznych i do cen, które wykazują nie- 
uzasadnioną zwyżkę, 

Pożyczka Obrony Narodowej. Popra- 
wa Sytuacji gospodarczej oraz postę- 
pujący stale spadek bezrobocia w nie- 
których gałęziach przemysłu pozwalają 
zmienić rytn pewnej ilości wydatków 
inwestycyjnych ze strony państwa lub 
samorządów. W tych warunkach rząd 
stwierdził, że wydatki skarbu mogą 
być w ciągu 1937 r. zmniejszone o sześć 
mlrd. fr. Zważywszy te redukcje i te, 
które rząd postanowił dokonać w ciągu 
roku na deficycie kolei oraz dokonane 
już od 1 stycznia wydatki w kwocie 8 
mlrd. fr., potrzeby skarbu zostały 
zmniejszone do sumy, która nie powin- 
na przekraczać jego normalnej zdolno- 
ści lokacyjnej lub kredytowej (capacité 
d'emprunt). 

Powyższe "potrzeby odpowiadają 
niniej więcej w połowie nadzwyczajnym 
kredytom zbrojeniowym, które rząd 
„decydował pokryć przez wielka po- 
życzkę Obrony Narodowej z gwaran- 
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cją walutową i możliwością opcji na 
rzecz jednej z walut wyszczególnionych 
w obligacjach. W tych warunkach ża- 
den Francuz nie będzie mógł uchylić 
się od spełnienia obowiązku obywatel- 
skiego pod pretekstem, że mogłoby to 
zaszkodzić jego interesom osobistym. 

Dla emisji powyższej pożyczki rząd 
apeluje i będzie nadal apelował do 
wszystkich sił Narodu. 


Pożyczka Obrony Narodowej będzie 
jedyną pożyczką, którą wypuści rząd 
w r. b., gdyż reszta potrzeb skarbu po- 
winna zostać w łatwością pokryta w 
drodze normalnych operacyj na rynku 
pieniężnym. 

Powyższe zarządzenia stanowią ca- 
łość, gdyż środki powzięte dla rozwią- 
zania problemu waluty, skarbu, rów- 
nowagi budżetowej oraz cen będą od- 
działywać wzajemnie na siebie. Powin- 
ny one zapewnić narodowi bezpieczeń- 
stwo finansowe, na co zezwala postęp 
gospodarczy, który bez tego bezpie- 
czeństwa mógłby zostać zagrożony. 
Rząd sądzi, że spełnił swój obowiązek 
i oczekuje, że każdy Francuz spełni 
także swój własny obowiązek. 

Warunki nowej pożyczki Obrony Na- 
rodowej. Apelując równocześnie do kre- 
dytu krajowego i zagranicznego oraz 
celem rozproszenia wszelkich obaw co 
do solidności waluty, rząd wypuści po- 
życzkę zaopatrzoną w gwarancję wa- 
lutową tj. płatną we frankach, w fun- 
tach ang. lub w dolarach, zależnie od 
tego, która z tych walut będzie miała 
najwyższy kurs. Pożyczka korzysta ze 
wszystkich zwolnień od podatków obec- 
nych lub przyszłych, z których korzy- 
stają papiery państwowe (fonds 
d'Etat), z wyjątkiem podatku dochodo- 
wego. 

Obligacje będą, zależnie od woli sub- 
skrybentów, na okaziciela lub imienne. 
Klauzula gwarancji i opcji walutowej 
będzie umieszczona na obligacjach. Wy- 
sokość oprocentowania pożyczki zosta- 
nie ustalona po konferencji, którą od- 
będzie min. skarbu w dniu 6 marca z 
przedstawicielami rynku pieniężnego. 

Min. skarbu oświadczył w dniu 6 
marca, że w kraju nie ma obecnie więk- 
szych ilości złota, wobec czego emisja 
nowej pożyczki zaopatrzonej w gwa- 
rancję walutową będzie środkiem do 
wywołania przypływu złota z zagrani- 
cy. 
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Sądzimy jednakże, że w rękach osób 
prywatnych w samej Francji znajdują 
się jeszcze znaczne ilości złota, które 
w obecnych warunkach znajdą drogę 
dc Banku Francji. 


Jest także prawdopodobne, że nowa 
pożyczka zostanie subskrybowana przez 
pewną ilość kapitalistów zagranicznych 
ze względu na to, że pożyczka ta bę- 
dzie prawdopodobnie dopuszczona do 
notowań na giełdzie londyńskiej, no- 
wojorskiej i paryskiej. 

Nowa francuska polityka złota. Li- 
beralizm rządu znalazł najlepszy swój 
wyraz w radykalnej zmianie swej poli- 
tyki złota. 

Ustawa z dnia 1/X.1936 nie tylko 
zawiesiła wymienialność biletów banko- 
wych na złoto, ale ponadto art. 8 tej 
ustawy zakazał handlu tym metalem. 
Tekst wspomnianego artykułu 8 był 
tak sformułowany, że w zasadzie rząd 
mógł przywrócić dekretem wolny han- 
del złotem jedynie w razie stabilizacji 
franka. Jednakże pierwsze dwa ustępy 
art. 8, które poddały handel złotem ze- 
zwoleniu Banku Francji umożliwiły 
przywrócenie wolnych obrotów tym me- 
talem. Wystarczyło, aby Bank Francji 
udzielił ogólnego zezwolenia na nieo- 
graniczony handel złotem, co też uczy- 
nił w myśl żądania wystosowanego do 
Banku przez rząd. 

Złcto przestaje być we Francji towa- 
rem zakazanym. Będzie go można bez 
ograniczenia sprzedawać, kupować i 
importować. Sam Bank począwszy od 
8 marca będzie kupował złoto podług 
kursu dnia za przykładem Banku Ho- 
lenderskiego i Szwajcarskiego Banku 
Narodowego. Decyzja ta, która jest za- 


kończeniem sytuacji anormalnej, jest 
wielkim zwycięstwem liberalizmu. 
(L'Information). 


Pożyczka wewnętrzna Rzeszy 


Pożyczka wewnętrzna na kwotę 500 
mln. RM., została wyemitowana w 
Niemczech z końcem lutego. Oprocen- 
towanie wynosi 414 %, kurs emisyjny 
89%, rentowność 4,67%. Przeciętny o- 
kres amortyzacyjny tych bonów skar- 
bowych (Schatzanweisungen) wynosić 
będzie 9 lat. Na 1 marca, poczynając 
od 1.[II.1944 aż do 1.III.1949 będzie 
spłacana jedna szósta tej pożyczki. O- 
procentowanie biegnie od 1.III. b. r. 
Z tych 500 min. — 100 mln. zostało 
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już subskrybowanych. Wyłożenie resz- 
ty pożyczki do subskrypcji nastąpi po- 
między 4 a 18 marca b. r. Subskryben- 
c. muszą wypłacić 40% sum subskry- 
bowanych na 5.IV. b. r., a po 20% na 
5.V, 24.V i 5.VI b. r. Przedpłaty są do- 
puszczalne. Nowe bony skarbowe są pa- 
pierem o bezpieczeństwie pupilarnym i 
mogą być lombardowane w Reichsban- 
ku. 

Warunki pożyczki odpowiadają do- 
kiadnie warunkom poprzedniej pożycz- 
ki. Podobnie, jak w listopadzie ub. r., 
w razie przesubskrybowania pożyczki, 
subskrybenci będą mogli otrzymać 
większe partie. 100 mln. subskrybowały 
z góry te same części aparatu kredyto- 
wego, co i poprzednio. Rynek jakoby 
mógłby zaabsorbować większą nawet 
pożyczkę, nie chciano jednak wywoły- 
wać zaburzeń. Zresztą nie jest wyklu- 
czone, że w drodze nadsubskrypcji kwo- 
ta pożyczki będzie zwiększona. 

Jeżeli chodzi o podział subskryben- 
tów, to w listopadzie udział kapitali- 
stów prywatnych był o 80% większy, 
niż ich udział przy subskrypcji lipco- 
wej. Udział wielkich subskrybentów 
malał, udział małych wzrósł. Również 
wzrósł udział rolnictwa. 

Warunki techniczne dla pożyczki są 
świetne. Można było już wcześniej tę 
pożyczkę emitować. Rentowność papie- 
rów procentowych bowiem ciagle spa- 
da. Obieg sola weksli na skutek płyn- 
ności rynku wzrósł z 450 na 700 mln. 
RM. w styczniu, a na przeszło 1.100 
mln. RM. w lutym, osiągając swój do- 
tychczasowy stan maksymalny. Sola 
weksle Golddiskontobanku mają przy 
tym stanowisko bezmała monopoliczne 
na rynku, bo obieg Reichsweksli ma 
ustawową górną granicę, a obieg weksli 
prywatnych raczej maleje niż wzrasta. 
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Wobec wysoce zadowalającej sub- 
skrypcji obecnej pożyczki 414 %-wej 
i na żądanie subskrybentów, zwłasz- 
cza mniejszych, Rzesza zdecydowa- 
ła się podwyższyć sumę wyłożoną 
do subskrypcji o dalsze 200 mln, RM,, 
by sprostać zapotrzebowaniu na lo- 
katy. Subskrypcja będzie trwać do 
18 marca. 100 mln. mk. zostało sub- 
skrybowane z góry (banki, kasy o- 
szczędności etc.), 400 mln. wyłożono 
do subskrypcji. Obecnie kwotę tę pod- 
wyższono o 200 mln. Razem więc po- 
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życzka 412%-wa z 1937 wynosić bę- 
dzie 700 mln. RM. 


Ubezpieczenia społeczne 
w Niemczech 


Ogłoszono dane a rezultatach gospo- 
darki finansowej ubezpieczeń społecz- 
nych Rzeszy za 1935 r. Ilustruje je na- 
stępujaca tabela: 


a: 
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Wypłaty pensyj w Niemczech 


Rozporządzenie ministerialne poleca 
wznowić w dn. 1.IV.37, wypłacanie z 
góry miesięcznych poborów urzędni- 
kom, emerytom i t. d. Rozporządzenie 
to obowiązuje również kraje, gminy i 
inne ciała publiczne. 


ESEE] 


Ubezpie- | Ubezpie- | Ubezpie-| Ubezpie- 


1935 czenie czenie |. czenie czenie RASA 
SOSY wypadko-|inwalidz-| prac. 
we kie e SUEN m aE a ERIE UMYSŁ. | 7 yz 
Ubezpieczenia w mln. 18.8 245 4 A 4.— 
renciści (na 1. I. 36) 0.7 0.4 4.5 
Wpływy (w mln. Rm.) 
składki 1.157.— 354.— 963.— 125.— 1.599.— 
dochody z kapitałów 28.— 7.— 60.— 139.— 234 — 
inne dochody 27.— 14.— 24, — 17.— p LE NAŻE ZH ACH ksze w 2) A 82.— 
razem | 1.212— Em EA e | ajka 375.— | 1.047,— "ml 2.915.— 
Wydatki (w mln) i 
Świadczenia 1.133.— 282.— 152.— 264 2.431: — 
koszty adm. i inne 127.— | 57.— 63. — 13.— BEL Ae 2] BEM Beria żę 260.— 
razem 1.260 3389.— 815.— 277.— 2.691. — 
Nadwyżka — 36 232 236 504 
Deficyt 48 — — — 48 
Majątek 1. I. 35 828 330 1.414 2.444 5.016 
R>1. 36 786 366 1,669 2 680 5.472 


Kapiłały zagraniczne na rynku 


Stanów Zjednoczonych 


Wg. statystyki, ujawnionej w bilan- 
sie płatniczym Stanów Zj. za 1986 r., 
cpublikowanym ostatnio przez Depart- 
ment of Commerce, kapitaliści zagra- 
niczni zakupili w r. ub., — bez od- 
przedawania następnie tych walorów — 
papierów amerykańskich na sumę 500 
mln. dol., co wraz z portfelem tych wa- 
lorów, jaki znajdował się w ich rę- 
ku przy końcu 1935, wynoszącym 2.951 
mln. podnosi inwestycje zagraniczne w 
tej dziedzinie do sumy 3.500 mln. (nie 


licząc aprecjacji kapitału wskutek 
zwyżki kursów, jaka w międzyczasie 
nastąpiła). Po uwzględnieniu tego 


czynnika portfel walorów amerykań- 


skich, znajdujący się w rękach zagra- 
nicy, może być oszacowany na sumę 4 
mlrd., która w r. b. uległa jeszcze 
zwiększeniu dzięki poważnym zaku- 
pom, jakie miały miejsce w styczniu i 
w lutym. 


Szwajcaria poszukuje lokat 
zagranicznych 


Szwajcarski rynek pieniężny cechuje 
nadmiar płynności. Nawet jeśli nie u- 
względniać „kapitałów uciekinierskich”, 
które schroniły się przejściowo 
do Szwajcarii i w każdej chwili moga 
być repatriowane (chodzi głównie o ka- 
pitały francuskie) — wolne kapitały 
na rynku szwajcarskim poszukujące lo- 
katy są oceniane na przeszło 1 mlrd 
fr. szw. W znacznej mierze były one 
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aawniej zatrudnione za granicą, a re- 
patriowane w okresie kryzysu. 


Na wewnętrznym rynku szwajcar- 
skim nie mogą one znaleźć zatrudnie- 
nia. Zachodzi więc niebezpieczeństwo 
spekulacji giełdowej, względnie fałszy- 
wych inwestycyj. Eksport kapitału jest 
więc koniecznością. Jednak dawna for- 
ma plasowania pożyczek emisyjnych na 
rynkach szwajcarskich nie ma dzisiaj 
powodzenia. Zarówno międzynarodowe 
stosunki polityczne, jak i pieniężno- 
walutowe nie są zachęcające dla tego 
typu operacyj. 

To też bardziej popularne są w 
Szwajcarii 2 inne możliwości. Pierwsza 
tc wprowadzenie na giełdy szwajcar- 
skie notowań zagranicznych papierów, 
które można łatwiej zrealizować i któ- 
rych sprzedażą można również zrówno- 
ważyć odpływy kapitałów. 

Druga możliwość — to długotermino- 
we finansowanie eksportu. Chodziłoby 
głównie o eksport instalacyj elektrycz- 
nych i to przede wszystkim do krajów 
pozaeuropejskich. Chodziłoby o znale- 
zienie odpowiednich form dla należyte- 
go podziału ryzyka. 

(Frankf. Zt.). 


Stan złota w Banku Włoskim 


Wielka rada faszystowska opubliko- 
wała dane o zapasach złota i zapowie- 
działa, że nowych pożyczek państwo- 
wych nie należy oczekiwać przed 
czerwcem 1938. 


Zapas złota Banku Włoskiego wyno- 
si obecnie 4.021 mln. lir., podczas gdy 
w przededniu sankcyj (październik 
1935) wynosił 4.315 mln., a na ultimo 
grudnia 1936 wynosił 3.394 mln. Je- 
żeli jednak uwzględnić, że obecny za- 
pas jest obliczony wg. nowego pary- 
tetu o 42% niższego od poprzedniego, 
to trzeba stwierdzić, że spadek rezerw 
jest poważny. Poza zapasem złota Ban- 
ku, skarb rozporządza swoim, powsta- 


Unia Połudn.-Amer. 

ZA SES RA 

Kanada 

Stany Zjedn. 

Australia 

Produkcja całego świata 
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łym z ofiar obywateli w czasie sankcyj. 
Wynosi on od 500 mln. do 1 mlrd., 
część jego miała już być użyta na spła- 
tę zagranicy. Wreszcie istnieje jeszcze 
jeden zapas dewiz, złożony z papierów 
w obcej walucie, którym zarządza pod- 
sekretarz stanu dla dewiz w min. skar- 
bu. Jak wiadomo, obywatele włoscy zo- 
stali zmuszeni swoje papiery zagran. 
odprzedać państwu. Wysokość tego 
funduszu jest nieznana. 


Obieg banknotów wynosi 15.677 mln. 
lir. z tego na same Włochy (bez ko- 
lonij) wypada 14 mlrd. 


Oświadczenie min. skarbu, że w r. 
1937/38 Włochy nie będa emitować po- 
życzek państwowych, opinia przyjęła 
z zadowoleniem. Ponieważ równocze- 
śnie podniesiono granicę bezprocento- 
wego kredytu skarbu w Banku Wło- 
skim z 450 mln. na 1 mlrd. i ponadto 
ułatwiono dyskont weksli skarbowych 
w Banku Włoskim, przeto odnosi się 
wrażenie, że skarb będzie drogą wyzy- 
skiwania banku emisyjnego finansować 
w r. b. swe wydatki na Abisynię i na 
zbrojenia. 


Światowa produkcja złota w 1936 r. 


Dom handlowy Samuel Montagu o- 
głosił dane dotyczące produkcji złota, 
z których wynika, iż produkcja tego 
metalu w 1936 r. wyniosła około 35 mln. 
uncyj wobec 31 mln. uncyj w 1985 i 
mniej niż 21 mln. w 1930 r. 


Do głównych producentów złota na- 
leżą: Unia Połudn.-Amerykańska, Ro- 
sia, Kanada, Stany Zj. i Australia. Po- 
cząwszy od 1930 procentowy udział po- 
szczególnych państw w produkcji uległ 
pewnym zmianom. 

Z. S$. S. R. pod względem udziału 
w produkcji złota zajmował w 1930 r. 
czwarte miejsce, w roku zaś 1936 dru- 
gie miejsce, osiągając mniej więcej tę 
samą ilość, co cała Ameryka Północna. 

Unia Połudn.-Ameryk. rozwija swo- 


1930 1935 1936 
w tysiącach uncyj 

10.716 10.774 11.336 
1.434 5.831 7.350 
2.102 3.285 3.720 
2.100 3.163 3.714 
467 915 1.160 
20.836 30.984 35.000 
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ją produkcję stosunkowo powoli; już 
w 1932 wyprodukowała 11.559 tys. un- 
cyj, t. zn. nieco więcej niż w 1936 r. 

Jakkolwiek globalna suma produkcji 
złota w Imperium Brytyjskim wzrosła 
(w 1930 r. — 14.621 tys. uncyj, w 1935 
— 17.1387 tys. i w 1936 — 18.630 tys. 
uncyj), to jednakże udział jej w ogól- 


no-światowej produkcji maleje. w 1930 
r. produkcja Imperium Bryt. wynosiła 
jeszcze 70.2% produkcji światowej, w 
1933 udział jej zmniejszył się do 58.7%, 
w 1935 do 55.3%, a w 1936 do 53.2%. 
Wkrótce nadejdzie czas, iż Londyn bę- 
dzie kontrolował mniej niż połowę pro- 
dukcji złota. 


PRZEGLĄD PRASY 
PRZEGLĄD PRASY KRAJOWEJ 


Przeciw i za zwyżką cen 


„Kurjer Polski? z 1 marca skorzystał z odczytu, wygłoszonego w dn. 22 lu- 
tego przez prof. E. Lipińskiego w Tow. Ekonomistów i Statystyków, ażeby 
powagą dyrektora Instytutu Badania Koniunktur Gospodarczych i Cen poprzeć 
swoje tezy. Niezbyt to się powiodło, gdyż prof. Lipiński zaraz zaprzeczył, aby 
poglad jego „był dostatecznie precyzyjnie zacytowany”. 


Teza „Kuriera Polskiego” brzmi (art. „Koniunktura po kryzysie”), że „tak 
samo jak w okresie kryzysu naturalnym zjawiskiem jest samorzutny spadek 
cen, tak samo w okresie poprawy koniunktury naturalna jest pewna zwyżka 
cen”. Dziennik powołuje się na opinię prof. Lipińskiego, który w swym od- 
czycie jakoby dowodził, że zwyżka cen może dać skutki dobroczynne i wypełnić 
samodzielną rolę pobudzania koniunktury”. Zastrzegł się rzekomo jedynie, że 
„granicą tej zwyżki musi być niebezpieczeństwo spekulacji”. 


Zwyżka cen — według wspomnianego dziennika — jest tym bardziej nie- 
zbędna, że „nastąpił wzrost kosztów produkcji” i że niektóre gałęzie prze- 
mysłu są obciążone wielomilionowymi stratami i wyniszczone technicznie. 


Prof. Lipiński nadesłał „Kurjerowi Polskiemu” sprostowanie, które zostało 
zamieszczone w numerze z dn. 3 marca. Prof. Lipiński oświadcza, że wedłuz 
niego, „niezmienny, stały stan cen”, o ile ceny umożliwiają rentowność, jest 
korzystny dla rozwoju koniunktury i wystarczający. „Zwyżkowy ruch cen nie- 
wątpliwie przyspieszy procesy gospodarcze, ponieważ wywołuje zakupy anty- 
cypacyjne”, ale „wszelkie sztuczne przyspieszenie zwyżkowego ruchu koniun- 
kturalnego może łatwo nadać temu ruchowi charakter spekulacyjny”. Dlatego 
„forsowanie ruchu cen” jest niekorzystne. 


Nie tylko spekulacyjna zwyżkę odrzuca prof. Lipiński, lecz i taką, kiedy 
„ogólny rozmiar kredytu i obiegu pieniężnego nie zostanie powiększony”, lub 
kiedy „zwyżka cen półfabrykatów i surowców” jest „niewspółmierna do zwyżki 
cen produktów gotowych”. 


Zdaje się więc, że nie wszelka zwyżkę cen „sprostowanie” odrzuca, a już 
chyba na pewno nie taką, która ruguje ceny nierentowne. Pozytywnego po- 
twierdzenia swego stanowiska jednak prof. Lipiński nie daje. Zajmuje on 
w danym przypadku tylko stanowisko negatywne dowodząc, jaką zwyżkę uwa- 
ża on za niepożądaną. Ponieważ jednak na wstępie zaznaczył, że „niezmienny, 
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stały stan cen”, o ile umożliwia rentowność, jest korzystny i wystarcza- 
jący, wynikałoby z tego, że jednak prof. Lipiński odrzuca wszelką w ogóle 
zwyżkę, chyba że ona przywraca rentowność. W każdym razie jasnej odpowie- 
dzi nie mamy. 

Poszukamy jej w dwóch obszernych artykułach, zamieszczonych przez prof. 
Lipińskiego w „Gazecie Polskiej” z 4 i 5 marca p. t. „Polityka cen”. 

Twierdzi on, że „zwyżka cen nie może prowadzić do powiększenia efektyw- 
nego popytu”. Czyni on jednak wyjątki (np. „nadmiernie wysokie ceny” ma- 
szyn rolniczych) i tym samym zachwiał swą główna tezę. Także przyznaje on, 
że sam bronił konieczności obniżenia ceny dóbr inwestycyjnych (czy jednak 
węgiel, którego cenę obniżono, jest takim dobrem?). 

Sądzi on, że obniżenie cen przemysłowych do poziomu cen rolnych jest po- 
stępowaniem błędnym, gdyż obniżenie dochodów ludności miejsko-przemysłowej 
zmniejsza jej popyt na płody rolne i przyczynia się do spadku cen rolnych. 

Wynikałoby z tego, że tak bywa zawsze, przy każdym poziomie cen i we 
wszelkich warunkach, co nie jest prawdopodobne. 

Z drugiej strony, według prof. Lipińskiego, zwyżka cen w okresie dobrej 
koniunktury również nie jest pożyteczną. Jest ona bowiem wynikiem osiąg- 
nięcia przez produkcję „optimum zdołności wytwórczej”, które „zostało wy- 
czerlpane i dalszy przyrost produkcji wywołuje rosnące koszty”, albo jest „wy- 
razem gry czynników spekulacyjnych”, „zakupów antycypacyjnych” surowców 
i półfabrykatów, co zwęża marżę rentowności w produkcji gotowych wyrobów. 
Zwyżka cen prowadzi więc do „śmierci koniunktury”. 

Ale możnaby na to odpowiedzieć, że zwyżka często bywa przejściowa, wy- 
nikająca z wyczerpania się zapasów czy wzrostu ożywienia gospodarczego. 
Niekoniecznie musi ona pociagnać za sobą skutkł niepożądane przytoczone przez 
autora. 

Autor odrzuca pogląd, uzasadniający zwyżkę cen koniecznością nowych in- 
westycyj dla zaspokojenia rosnącego zapotrzebowania. „Obciążenie kosztami 
inwestycyj pewnej tylko ograniczonej liczby nabywców produktu musi spowo- 
dować szkody ekonomiczne, wynikające z nieproporcjonalnego rozkładu cięża- 
rów”. Autor wysuwa wątpliwy pomysł, że państwo powinno finansować „nowe 
konieczne inwestycje”. 


Ostatecznie autor dochodzi do wniosku, że „zwyżkowy ruch cen w okresie 
zwyżkowej koniunktury nie jest — koniecznością”. Przyrost bowiem produkcji 
obniża koszty produkcji. Wzrost cen wprawdzie przyspiesza procesy poprawy, 
lecz „przecież nie chodzi bynajmniej o przyspieszenie tych procesów poprawy, 
lecz o ich natężenie, a głównie możliwie najdłuższe trwanie dobrej koniun- 
ktury”. 

Powyższe wywody nasuwają dwie podstawowe uwagi. Po pierwsze, ustalenie 
ogólnej zasady takiego czy innego poziomu cen, zniżkującego czy zwyżkującego, 
dla wszystkich okresów, warunków i gałęzi produkcji wydaje się co najmniej 
ryzykownym. Po drugie, operowanie terminem „ceny”, gdy ceny bywają naj- 
rozmaitszych kategoryj — hurtowe, detaliczne, surowców, półfabrykatów, wy- 
robów gotowych, przemysłowe, rolne, cen płac i t. d. — wydaje się mało przy- 
datne dla osiagnięcia ścisłych wniosków. 
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Kwestię tę obszernie zanalizował p. Al. Bar. w „Codziennej Gazecie Han- 
dłowej” z 9 marca w artykule p. t. „Czy zwyżka cen jest pożądana?”. 


O cenach, a właściwie „Przeciw zwyżce cen”, napisał również artykuł p. 
b. w. w „Gazecie Polskiej?” z 10 marca. 


Uważa on dla Polski za rzecz nieodzowną, aby zwiększyła się produkcja 
krajowa. W tym celu „musi powstać zwiększony popyt zarówno na artykuły 
inwestycyjne, jak i na dobra konsumcyjne. W zwiększeniu popytu leży klucz 
zagadnienia”. Autor, zdaje się, zagadnienie popytu oddziela od zagadnienia 
produkcji. Tymczasem produkcja stwarza popyt, gdyż stwarza zatrudnienie. 
Autor jednak postępuje inna drogą rozumowania. Sądzi on, że wzrost popytu 
na wszelkiego rodzaju dobra może być osiągnięty tylko przez Państwo oraz 
najszersze warstwy ludności. Co do tej ostatniej, to „prosty człowiek” będzie 
więcej kupował wtedy, jeśli się w nim obudzi i podtrzyma „zaufanie, wiarę 
i optymizm, entuzjazm — jak kto woli”. Sposoby do wzbudzenia takiego ra- 
dosnego nastroju uważa, widocznie, za łatwe, bo nie uważa za potrzebne wska- 
zać, jakie to one są. Zaznacza tylko, że trzeba usunąć „zapory”, t. j. „zwyż- 
kę cen”, ona bowiem „zaprzepaści spodziewane korzyści dobrej koniunktury”. 
Zwyżka cen może być korzystna tylko dla niewielkiej grupy ludności, ale po- 
zbawia siły nabywczej szerokie rzesze i szkodzi naszemu eksportowi. Nie 
„Preiskoniunktur”, lecz „Mengenkoniunktur” jest korzystna. Należy tedy za- 
hamować dalsza zwyżkę za pomocą obniżki ceł, zwiększenia kontyngentów, 
„czujnością na odcinku kartelowym”. 


Jak tę „Mengenkoniunktur” osiągnąć i jak otworzyć granice nie majac od- 
powiednich zapasów dewiz — autor przemilcza. 


Artykuł powyższy wywołał niesłychanie ostrą krytykę p. T. S. w „Kurierze 
Polskim” z 12 marca p. t. „Przeciw ignorancji” i jeszcze gwałtowniejsza re- 
plikę p. b. w. w „Gazecie Polskiej” z 16 marca p. t. „Nożyce się odezwały”. 


Polemika ta jednak nic nowego do sprawy) wnosi, jeśli chodzi o istotę rzeczy. 


Jak finansować inwestycje? 


Ważny problem, — „Problem finansowania inwestycyj” rozważa w „Kurie- 
rze Porannym z 10 marca p. Edward Miłodecki. 

Wspomniawszy na wstępie o „gigantycznym programie zbrojeń angielskich”, 
p. Młodecki czyni uwagę: 

„Wątpliwe jest, czy jakiekolwiek inne państwo — z wyjatkiem, być może, 
Stanów Zjedn. — byłoby w stanie nawet przy największych wysiłkach poświę- 
cić tak ogromne fundusze na cele obrony narodowej”. 


A Niemcy?” W jednym 1936 roku sfinansowały one zbrojenia w sumie 12 
1 pół mild. mk. czyli wydały w ub. r. z górą 3 razy więcej, niż Anglia bę- 
dzie teraz wydawała na zbrojenia rocznie. Analiza metod finansowania zbro- 
jeń niemieckich byłaby niemniej, a może bardziej dla nas pouczająca niż spo- 
sób angielski. 


Anglia finansuje zbrojenia za pomocą podatków i pożyczek. Polska, według 
autora, może to czynić tylko za pomoca „operacyj kredytowych”. Te operacje 
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mogą być: albo drenowaniem rynku wolnego i sztywnego, albo ekspansją kre- 
dytową. Powołując się na artykuł dr. Buczkowskiego w lutowym zeszycie 
„Banku” („Warunki rozwojowe kredytu w Polsce”), że drenowanie rynku na 
inwestycje publiczne, jest: z reguły wcale lub mało rentowne, zmniejsza produk- 
cyjność gospodarstwa narodowego, p. Młodecki zaleca politykę ekspansji kre- 
dytowej. Jest ona bowiem „kreowaniem dodatkowej siły nabywczej, która; z ko- 
Jei wytwarza dodatkowa masę kapitalizacyjna”. 


Godzi się jednak zaznaczyć, że ekspansja kredytowa, t. j. szerokie czerpanie 
kredytów w instytucji emisyjnej (ekspansja kredytowa banków prywatnych 
musi się również oprzeć ostatecznie o instytucję emisyjną), — na cele zbro- 
jeniowe, czyli na wytwarzanie dóbr niegospodarczych, jest niesłychanie niebez- 
pieczna. W ustroju w pewnej mierze liberalnym jak Polska musi ona wywo- 
łać wzrost — cen towarowych i płac — ze wszystkimi groźnymi jego następ- 
stwami. Gdyby autor zanalizował metody finansowania „państwowej koniun- 
ktury” w Niemczech, to przekonałby się, że tam tej klęski uniknięto tylko 
dzięki sprowadzeniu na kraj innej klęski: przymusowi w dziedzinie gospodar- 
czej 1 finansowej — reglamentacji produkcji, handlu, cen, płac i obrotu pie- 
niężnego. 


Konwersja 


Z powodu konwersji szeregu pożyczek dolarowych, która na rynku kapitało- 
wym naszym wywołała wstrząs bardzo poważny, gdyż spowodowała zniżkę kur- 
sów tych papierów o przeszło 30 proc., wypowiedziano poglądy w naszej pra- 
sie dość różne. Głosy te można podzielić na dwie kategorie: z jednej strony 
rozpatrywano rzecz tylko ze stanowiska skarbowego i polityki procentowej, 
z drugiej strony — tylko ze stanowiska interesów posiadaczy owych obligacyj. 

„Kurier Polski” z 28 lutego w artykule p. t. „Konwersja? rozpatruje spra- 
wę z obu stron. 

Stwierdza on, że konwersja dokonana została z dwóch przyczyn: dla zao- 
szczędzenie dewiz na obsługę tych pożyczek, oraz dla zmniejszenia kosztów, 
jakie z tytułu tej obsługi skarb ponosi. 


„Fakt przeprowadzenia konwersji — czytamy-tam — jest ważna wskazów- 
ką, że skarb nie zamierza w najbliższym czasie odwoływać się do rynku, za- 
ciągać jakiejś nowej pożyczki, z reguły bowiem po każdej przymusowej kon- 
wersji przez pewien dłuższy czas rynek jest niechętny dla nowych emisyj”. 

Co do polityki procentowej, to autor zauważa: 

„Są dwa zagadnienia: obniżenie kosztów kredytu dla państwa i obniżenie 
rzeczywistego oprocentowania papierów państwowych w ogóle. Oprocentowa- 
nie rzeczywiste nie jest w ścisłym związku z oprocentowaniem nominalnym... 
Ostatnia konwersja zmniejszyła, oczywiście, koszt kredytu dla skarbu pań- 
stwa, natomiast, jeśli chodzi o zagadnienie obniżenia oprocentowania rzeczy- 
wistego papierów państwowych, to w tej dziedzinie sytuacja nie uległa naj- 
mniejszej zmianie, jak o tym świadczy spadek kursów obligacyj konwertowa- 
nych. A dopiero jak uda się rozwiązać to ostatnie zagadnienie, będziemy mo- 
gli realnie mówić o naturalnym obniżeniu stopy procentowej w kraju”. 

Doświadczenie jednak uczy, że tego rodzaju poglad jest tylko częściowo słu- 
szny. Po szeroko przeprowadzonej, nawet przymusowej konwersji, dochodowość 
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papierów procentowych w pewnym stopniu obniża się, choć daleko nie w tej 
mierze, w jakiej dokonano konwersji. 

Przeciwko konwersji o charakterze mniej lub więcej przymusowej rozpoczał 
serię artykułów p. t. „Od konwersji do konwersji”? dwutygodnik „Polityka Go- 
spodarcza” z 15 marca. W pierwszym; artykule tej serii, który się ukazał, pow- 
tórzone zostały tylko znane skąd inąd argumenty. 

(A. B-U) 


PRZEGLĄD WYDAWNICTW 


Recenzje 


MIEDZIŃSKA JANINA. Na Niemieckim Froncie Pracy. Warszawa, 1987, 
Biblioteka Polska. Str. 203. Zł. 4,50. 

Z pośród różnych reform przeprowadzonych przez Niemcy narodowo-socja- 
listyczne do najciekawszych zaliczyć niewątpliwie należy próbę oparcia stosun- 
ków pomiędzy kapitałem i pracą na odmiennych niż w innych krajach zasa- 
dach. Analizę tych nowych stosunków daje nowa książka P. Miedzińskiej, któ- 
ra jako inspektor pracy szczególnie dobrze mogła ocenić wartość przemian 
w stosunkach społecznych w Niemczech. W szeregu bardzo żywo i ciekawo na- 
pisanych rozdziałach autorka opisuje kolejno nowe instytucje i koncepcje nie- 
mieckie: stanowisko i rolę pracodawcy, regulaminy pracy, Arbeist Front, ha- 
sło Schönheit der Arbeit, organizację Kraft durch Freude, instytucje powier- 
ników pracy i sądów honorowych. Zmianę stosunków pomiędzy kapitałem 
1 pracą ilustrują przede wszystkim pewne nowe terminy: przedsiębiorca, 
w myśl nowego Fiihrerprinzip'u stał się Betriebsfiihrerem, teoretycznie odpo- 
wiedzialnym wobec narodu za właściwe użytkowanie swego przedsiębiorstwa; 
załoga robotnicza nazywa się drużyną — Gefolgschaft, która pracę ma poj- 
mować jako służbę, uchylenia zaś potrzebom służby są traktowane jako „zła- 
manie wierności”. W celu realizacji tych haseł robione są duże wysiłki: ist- 
nieja specjalne szkoły, jak n. p. słynna szkoła w Rissen, mające za cel wpa- 
janie pracownikom i pracodawcom zasad nowego ustroju; zagadnieniem tym 
zajmuje się Front Pracy, który zastąpił do pewnego stopnia zlikwidowane 
związki zawodowe. W praktyce jednak nowy układ stosunków kapitału i pra- 
cy sprowadza się na razie do zapewnienia pracodawcom znacznie większej 
władzy niż to miało miejsce dawniej; pracodawcy w wydawanych przez siebie 
regulaminach moga prawie że dowolnie regulować czas pracy, wynagrodzenie 
za godziny nadliczbowe, sprawę urlopów itd. Cele idealne osiągalne są może 
w przyszłości; na razie cały system wygląda na pomyślany w celu zapewnie- 
nia największej skuteczności niemieckiemu aparatowi produkcyjnemu. 

Szereg rozdziałów poświęca autorka zagadnieniom młodzieży, dla której robi 
się najwięcej, która cieszy się dużą samodzielnością a która zarazem, wycho- 
wana całkowicie w duchu partyjnym, stanowi najbardziej fanatyczny, najbar- 
dziej nie tolerancyjny element. 

Książka P. Miedzińskiej stanowi pożyteczny materiał dla każdego kto chce 
zorientować się w problemach niemieckich. Stanowi ona zarazem doskonała 
lekturę dla każdego czytelnika interesującego się aktualnymi probłemami ży- 
cia społecznego powojennego świata. 


(mr) 
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TRAPCZYŃSKI WITOLD. Pojęcie kapitału. Poznańskie Prace Ekonom. Po- 
znań, 1987. str. 151, Inl. Zł. 5.— 

PRAWO KARNE SKARBOWE. Komentarz, tekst, obiaśnienia, orzecznictwo 
Sadu Najwyższego, okólniki władz naczelnych. Opracowali i wydali Dr. Alfred 
Laniewski i Kazimierz Sobolewski. Lwów 1987. Skład główny: Księgarnia 
„Ewer”, str. 348. 

KU PRZEBUDOWIE GOSPODARCZEJ. Wytyczne inwestycyj państwowych. 
Nakładem tygodnika „Polska Gospodarcza”, 1937, str. 79 4- 16 tablic. 

Jest to zbiór przemówień ministrów resortów gospodarczych na temat za- 
mierzonych w roku bież. inwestycyj. Załączone w liczbie 16 tablice charakte- 
ryzuja najogólniej wyniki podjętych badań nad zagadnieniami struktury go- 
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Czasopisma zagraniczne 
THE BANKER, marzec 1937. 


przynosi omówienie mów prezesów wielkich banków oraz następujące arty- 
kuły: Traders” Credits, omawiający sprawę regulowania różnych zobowiązań 
klienteli w drodze przelewów na konta dostawców i wierzycieli, Financing 
Stock Arbitrage (W. W. Syrett), The Chinise Banking Situation, Banks and 
Foreign Exchange Brokers (Paul Einzig), Life Assurance m 1936 e G. Cul- 
mer) oraz szereg korespondencyj. 


THE BANKERS’ MAGAZINE, London, marzec 1937. 
przynosi poza omówieniem sytuacji bieżącej i mów prezesów wielkich ban- 
ków artykuły: Whither Bound? (A. H. Gibson) omawiający gospodarczą ewo- 


lucję świata w ostatnich latach oraz National Security and Finance (John 
Brunton). 


BANQUE, marzec 1937. 


zawiera m. in. następujące artykuły: Le Fonds Francais de Regularisatton 
des Changes (A. Dauphin Meunier), La Loi Monétaire et les Paiements Inter- 
nationaux, La Discussion d'un Bilan (Ch. Corcelle) jak również szereg mniej- 
szych notatek. 


LA RIVISTA BANCARIA, 15 stycznia 1937. 
drukuje ciekawy artykuł F. Setti: La tutela del risparmio e la discuplina 
della funzione creditizia nella legislazione straniera, kronikę M. Mazzuchelli, 


omawiającą m. in. sprawy gospodarki niemieckiej oraz szereg mniejszych 
notatek. 
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| Tabl. I. 
(W milionach zt.) Bank Polski 
Rezerwy kruszcowo-walutowe| _ >, BEŻ syg S 3 3 
Rok Waluty i dewizy | 5 e | R sz w B gE ~g 
A złoto T E T NEE AR SS A CRA ORT 
miesiąc do czone do = © LR o) 2 Naj 98 
„ pokrycia pokrycia i SIN O < 8 
1930 II 701,1 360,5 100.4 668,4 | 70.3 (1.281,8 | 420,4 65,05 
1931 iI 562,7 |. 244,3 127,1 | 598,6 85,3 |1.284,2| 141,6 55,53 
1932 II 606,5 | 51,4 | 124,1 645,2 © 118,5 |1.151,0, 165,8 49,00 
1933 II 5008 | 35,6 | 103,7 | 574,2 , 106,2 | 997,1| 188,1 |  44,77') 
1934 II 478,5 | — PO 632,8 | 65,2 939,1 | 244,8 | 43,12 
1935 II 505,8 = 18.2 617,0 ; 51,5 | 940,5, 202,7 | - 47,24 
1936 II 445,1 — LL 613,7 , 97,7 | 979,1 | 162,3 42,69 
» VIII) 366,6 s 14,6 643,0 128,9 |1.030,8 | 169,5 | 33,28 
SHATA 372,8 ji 16,5 661,9 | 119,8 | 1.047,8 | 194,6 | 32,57. 
SAY 378,3 = 19,7 681,8 | 118,0 | 1.090,8 zi 31,70 
PRD € | 379,0 = 25,2 687,3 | 108,2 | 1.032,4 | 220,1 32,84 
PRAĆ 22.0 gi 29 681,8 | 107,4 |1.033,8 | 290,2 32,07 
1937 I 30m3Z4 Ty ZE 81,9 | 626,6 | 60,2 | 999,2| 222,8 | 35,08 
ME 400,3 SEE 36,1 aa 63,6 | 1.000,2 | 253,2 34,69 


| 
') Odsetek pokrycia jest obliczany, poczynając od końca marca 1933 r. wg. 
nowych zasad pokrycia, t. zn. przedstawia stosunek złota do obiegu biletów 
i natychmiast płatnych zobowiązań, pomniejszonych o 100 miln. zł. 
Tabi. II. 
Rynek pieniężny i lokacyjny 


Rentow- 


Obieg pieniężny Rentow- 


PR ; Odsetek Liczba | ność 5% | Ap, 

) oi Slw mik zt -| wekgli _ 9gł0SZ0- | List Zast. nek żę, 
Mż: j W tym bi- nych Tow. Kr. RAUR , 
MARIS Ogółem | lon i mone- | Protest. : upadłości| m. W-w SPS 


| ty srebrne 


z 1908 r. sy jnej 


| | 
234,8 1005614 84 11,89 | 12,06 


1930 II | 1.516,4 
1931 II 1.523,7 239,6 120 , 59 1178 | 12.83 
1932 II | 1.393,6 242,6 M2 RE NGN 13,66 | 16,28 
1933 II 1.311,2 312,2 ORIN sA EEIE ORE S OET E: 
1934 II 1.285,2 346,1 O TA PACZOĄ 1094 | 12,20 
1935 II 1.319,5 379,1 OSAIN 113 9,42 | 10,04 
1936 II 1.387,0 407,9 do 9 AŻ ABA 18,71 
„ VIII 1.450.0 419,2 5,4 | 7 9,82 11,30 
ETX 1.468.7 420,8 5,0 7; 9,72 | 10,61 
AL 1.524,9 434,1 4,7 15 9,37 | 9,86 
SXI 1.452,6 420,2 4,6 10 9,79 10.3 
„ XII 1.462,2 428,4 5,2 11 9,58 10,42 
1937 I 1.417,6 418,3 , 11 951 |. 9,79 
FOTI 1.427,8 9,92 


427,6 9,65 


Uwape 2.,dO ld D EC 
Tabl. I. Dane z dekadowych bilansów Banku Polskiego. 


Tabl. II. Dane z dekadowych bilansów Banku Polskiego, „Wiadomości Sta- 
tystycznych” i miesięcznych tablic statystycznych „Koniunktury Gospodarczej”. 
Obliczenia rentowności poszczególnych papierów procentowych — dokonywane 
z uwzględnieniem planów amortyzacyjnych przez Instytut Badania Koniunktur 
Gospodarczych i Cen, wg. własnej metody, na podstawie notowań z ostatnie- 
go piątku każdego miesiąca. 
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Tablt. III. 
Kursy na giełdzie pieniężnej w Warszawie. 
Przy pożyczkach premiowych i akcjach kursy sa podane za sztukę, przy in- 
nych papierach procentowych — w procentach nominału. Kursy odnoszą się 
do transakcyj końcowych danych dni. 


IN 22M 26.II 5.UI | 12.III | 19.III 
1937 1937 1937 | 1937 | 1937 

Papiery procentowe: 

3% Prem Poż. Inwesty- | 

cyjnaalteńm LIARS E zł. 65,00 64,00 | 65.75 | 65,25 — 65,00 
3% Prem Poż. Inwesty- 

CYJNnaAL IR EM ia". 7 65,65 64.70 — -— 64,25 
4% Prem. Poż. Dolarowa 5 Dol. 47,25 47,00 ; 46,00 | 45,75 | 45,25 
4% Poż. Konsolidac. 1936 r. zł. 51,50 51,00 |, 54,50 | 52,50 | 52,75 
5% Państw. Poż. Konwer- | 

SyjNa;19244T2 12.74 de 58,75 | 58,75 | 54,00 | — 55,00 
5% Państw. Pożyczka Ko- | 

lejowa z 1926 r. . . zł. PA n a ej 01- Wipe | P03,204PODYTO 
« Poż. Dolar. 1919-20 r. Dol. ZER 47,41 | 48,50 | — 
5-0) OLaDMZETLJ25AC) Dol. 438,00 '361, 00 361,00 |361,00 |368,00 
5'/4% listy zast. iobl. B.G.K. zł. 81,00 81,00 | 81,00 | 81,00 | 81,00 
05% BP. B R uR G.E zł. 83,25 83,25 | 838,25 | 88,25 | 83,25 
REY DOW UCZY a zł. 94.00 94,00 | 94,00 | 94,00 | 94,00 
Listy zastaw. tow. kredyt. | 
4v, L. Z. Tow. Kredyt. | 

ZIE w Warszawie Z 49,50 49,00 | 50,50 51,00 | 52,50 
4'/,, L. Z. Złotowe Pozn. 

Ziem. Kr. serii K. 1933 zł. 46,00 ai RL Ts = 
ə% L.Z.T.K. m. Warszawy 7 — epin z =; 
50% MASA ' 1933 6 55,00 | 54,25 | 58,25 56,75 | 56,75 
DY TT m. Łodzi. . | 50.25 50,00 | 51,75 , 51,25 | 51,25 
Say, m. Siedlec . $, 29,00 — = ST Ta 

Akcje: | 
Banki DOSK e 100 zł. 101,00 100,00 (101,00 1100,50 |100,00 
„ola ji Światło w. saw 50 ,, = — |} — — 
Cukrownia Chodorów . . 100 ,, = R | s Ti 
Warsz. Tow. Fabr. Cukru 100 ,, 28.00 — 20,00 30, 00 
Warsz. Tow. Kop. Wegla | 

i Zakł. Hutniczych. .| 100, 18,50 | — 20,75 | 21,00 ` 20,50 
Ostrowieckie Zakłady . . 50 ,, —- ny — 29,75 30,00 
Lilpop, Rau i Loewenstein 25., 13,00 | 12,95 | 13,60 | 13,75 | 14,00 
Modrzejow. Z. Górn. Hutn. 103% — =: -5 1,05 | — 
Warsz. S.A. Bud. Parowoz. 25A; — TA Pias za | += 
Starachow. Zakł. Górn. . 100 ,, 32,29 38, 25.| 34,750 | 84,50 | 33.75 
Haberbusch i Schiele. . 3607 — n 27,00 | 37,50 , 37,50 

Dewizy zagraniczne: | 
Belerańy rw zró ZR 100 Blg. | 89,00 88,85 | 89,20 | 88,80 | 88,90 
Bore SR 40... 1005ME4 1212,86515 720 — 212,36 
Holandia IATA Mweoe? |. 100 Fl. |289,20 ,289,45 '289,05 |288,30 |288,10 
Pondyńiy T 1Ł | 25,84 | 25,81 25,76 | 25,77 115,20 
Nowy-York. . gad): 1 Dol. | 5,273,| 5,27%) — — | 5,27, 
Nowy-York telegr. PSDTNE sA, 5:285/544:0,28 | 5,28 5,27%! 5,273, 
BADZ 190 0 „pkAŻŁ00 En.» |..24,58* |-24.587 1024,49. | 2418 ||+-24,25 
ARA ra 1. 07 4 N T 100 K. 18,07 18,41 | 18,41 18,36 | 18,41 
Szwajcaria: 1.07... 100 Fr. |120,65 120,45 | 120,30 [120.25 
WAOCHYONAC r. 100 Lir.| — | 27,86 | — — 27,85 


H. W złotych za 100 AE i z wyłączeniem transzy francuskiej. 
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Tabl. IV. 
Stan rachunków w najważniejszych bankach emisyjnych. 
Portfel Natychmiast 
Data Złoto Dewizy płatne zobo- Obieg 
wekslowy 
wiązania | V EASE EEREN OA 
Bank Angielski (amliony Ł). 

51 XxdFk. 1031. 13.5 — | 2R | 174.4 364,1 
2:17. 1935 192.8 — | 2412 7,84 164 1 394,7 
1.1. 1936 200.6 e a a T 177.8 411,8 

24.VI. » 21.Ą — | 7.6 148.2 437.8 

30268 63 314.2 — 17.5 201.9 | 467,4 

2l 11034 313.7 — 8.0 149.0 | 452,3 

2P R 314.3 —- 4.2 151.3 | 455,1 

Bank Francji GWC PAT TN ) 

31.XII. 1931 68 481 ! 13 040 15529 29512 83 547 

29.XII. 1933,|s% 10098,-7] 16') 5 881 15 736 82613 

28.XII. 1934 82 124 11 4 923 19 077 83 412 

217.X4I. 1935 66 296 10 11029 11 578 81 150 

28.II. 1936 65 789 6 11 062 11 560 21 239 

ATNA BATEA] 58 999 20 22 824 7 832 £5 106 

30XIL. „ | 60359 14 11289 15744 | 89341 

29.1. 1937 57 359 14 8 553 17235 | 87688 

26.II. 7% 57 359 15 11 822 17701 87 062 

U. S. A. Fed. Res. Bank (miliony dolarów) 

28.X II. 1938 2987,6 = 1351,1 24801 2613,1 

31.XII 1934 2568,8 — 221,6 2829,2 3081,0 
pl JETS AZ 5396,5 — 12,7 4405,1 3215, 7 
2.1. 1936 7835,4 -— 9,3 6385,8 3709,1 

25.VI. 7 8243,8 — 1 9,3 6489,0 3980,0 

IEAI 114, 9112,3 — 8,5 7076,5 4278,8 

20 TSON 8850,0 — 5,0 7256,0 | 4159,0 

20.11. T 9129,5 — TAZ 7187,2 4167, 9 

Bank Rzeszy (miliony marek) 

31.XII. 1931 984,0 172.83 4144,0 754,9 4745,8 

30.XII. 1938 386,2 9,4 3177,0 2) 639,8 3645,0 

31.XII. 1984 Tal 4,6 4020,6 983,6 2900,6 

31.XII. 1935 82,5 J2 4498,8 1031,8 4285,2 

30.VI. 1936 71,7 5,1 4698,9 960,2 4389,2 

do, I E 66,5 Ord 5447,6 1012,4 4980,1 

301. IST 67,0 6.0 4858,0 707,0 4799,0 

27.11. s 67,1 5,6 4776,6 784,9 4815,8 

Bank Gdański (miliony g guldenów) 

31.XII. 1931 | 21,8 20,5%] 1044443 9,4 44,0) 

30.XII. 1933 29,9 10,0 |} 15 4 10,8 40.2 

31.XII. 1934 23,6 2.9827 4 22,0 3,8 38,0 

31.XII. 1935 20,7 2 17,1 3,4 29,2 

15.XII. 1936 | 29,4 0, 15,8 10.1 29,6 
JAZDA OBY 30,0 — 18,0 8,0 32,0 

2.II. j 29,0 1,0 14.0 10,0 | 32,0) 

27.II s 29,3 1,6 15,8 14,2 31,4 


papiery wartościowe (por. ostatnią zmianę statutu Banku Rzeszy). 


1) Nie zaliczone do pokrycia. 
W tej pozycji kontowane są od listopada 1933 zaliczone do pokrycia 


8) 
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Tabl. V. 
Stopy dyskontowe banków emisyjnych 
Stan na 15 marca 1937 r. 


REAN Data ostatniej Poprzednia Obecna 
zmiany stopa % stopa % 

Anglia 380.VI. 1932 PAE ii 2 | 
Austria 10.VII. 1935 4 31/3 
Belgia 14.V. 1985 PAIN 2 
Bułgaria 15.VIIT. 1935 7 6 
Czechosłowacja 31.XII. 1935 3"/s 3 
Dania 19.XI. 1936 3 4 
Estonia KX PAOS 5 444 
Finlandia 1.XII. 1934 do 4 
Francja 28:44 1937 2 |4 
Gdańsk 11.2 2,1930 5 | 4 
Grecja Anie „LO37 y 6 
Hiszpania 3.VIII. 1935 64: 5 
Holandia 2 XII. 1936 2'fa 2 
Irlandia 30.VI. 1932 ALIK 3 
Japonia G.IV. 1936 3,65 3.280 
Jugosławia 1II. 1055 | 6!/, 5 
Litwa 11. 1934 T 6 
Łotwa 1.XI. 1936 5!/—6 5—5V,, *) 
Niemcy 22.1X341932 5 4 
Norwegia 15.1. 1937 AR WRÓĆ, 
Polska 25.X. 1938 ( 5 
Portugalia o! wiaa0/1036 5 4V, 
Rumunia 15.XII. 1934 6 4! 3 
Stany Zj. (New-York) 3NR 1934 2 Gg 
Szwajcaria 25.XI. 1986 2 15/5 
Szwecja ZORTI 3 Z 
Węgry 28.VIII. 1935 4'/, 4 
Włochy 18.V. 1936 5 4316 


*) Pierwsza stawka dla banków i instytucyj kredytowych, druga dla innych 
osób i firm. 


Tabl. VI. 
Międzynarodowy rynek pieniężny 
| _ Stopa pieniądza dziennego cy Stopa dyskonta prywatnego 
Dia ta = i | z 
Nowy, Lon Berlin | Paryż Nowy Lon- 6 Paryż 
York. dyn | York | dyn M 
30.XII. 1933 1 | J—J, | 5—6 |1'/7—21)| */,—*/ | TETN |37/ą| 277-275 
31.XII. 1934 4—1 Ua —2'/a | 4! — 4?) Tj — 1 Ja — he] - ą 31/2] AP 
31.XI[. 1935 m i zz L'a | 3 Ją—838/, 41 4 i 8—?/i6 ! ie —?/ e3 5!/ 
26.VI. 1936 1 dą | 2/4—2* | Ś*/a Wae"liei_ ho 127%] 44 
30.077 1 de 3/4 —3/; | 5—6 N è T 
31.XII. ,, 314—1 | '/4—1V,,38'/,—38V/,|1', ez spa N d'2 
ep 1937. (3% gli PO! ja 7 27 4 21/ | 1'/ U =t a Or AE o 
1.IIT. 1 pal | "ha 2" 5%. 39/4 Jie? | Tic 3 4—4" 
Wydawca: w imieniu Komitetu Redakcyjnego — Dr. Stefan Buezkowski 
Redaktor odpow.: Stanisław Oleński. Sekretarz red.: Rudolf Pituch 
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